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Articulos 


GARY BECKER ON FREE BANKING 


LUDWIG VAN DEN HAUWE* 


Resumen: El artículo sobre la banca libre que Gary Becker escribió en 1956 
fue originalmente una reacción a las propuestas de coeficiente de caja del 
100%, por aquel entonces en boga en la Universidad de Chicago. A día de 
hoy, ese artículo ilustra claramente lo mucho que han evolucionado nuestras 
visiones y teorías sobre la banca libre en los últimos 50 años. Este desarrollo 
se debe en buena medida al trabajo y las publicaciones de los economistas 
de la Escuela Austriaca. Pascal Salin es uno de los miembros más destacados 
de la escuela austriaca de banca libre. En una nueva introducción a su 
artículo de 1956, escrita con motivo del volumen conmemorativo en homenaje 
a Pascal Salin, Gary Becker repudia y atenúa parcialmente algunas de sus 
anteriores conclusiones. Este evento es una excelente oportunidad para 
revisar algunos de los avances en la teoría de la banca libre y otras cuestiones 
relacionadas, así como para hacer algunas aclaraciones sobre «el estado 
del arte» en relación con un concepto aceptable y adecuado de banca libre. 


Códigos JEL: E; E32; E42; E52. 


Palabras clave: Banca libre; regímenes monetarios; Escuela de Chicago versus 
Escuela Austriaca de Economía; instituciones monetarias; Gary Becker. 


Abstract: Gary Becker's paper about free banking written in 1956 was 
originally intended as a reaction to the 100-percent reserve proposals that 
were then popular atthe University of Chicago. Today the original paper clearly 
illustrates how considerably our views and theories about free banking have 
evolved in the past 50 years. This development is to a considerable extent 
the result of the work and the writings of economists of the Austrian School. 
Pascal Salin is one of the most prominent members of the Austrian free 
banking school. In a new introduction to this 1956 paper written especially 
for the Festschrift in honor of Pascal Salin, Gary Becker partly repudiates and 
mitigates some of his previous conclusions. This event offers a fitting opportunity 
to review some developments in the theory of free banking and related issues 
and to add a few clarifications concerning the present «state of the art» as 
regards an acceptable and adequate concept of free banking. 


* Ludwig van den Hauwe received his Ph.D. from the University of Paris. 


Procesos de Mercado: Revista Europea de Economía Política 
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JEL codes: E; E32; E42; E52. 


Key words: Free banking; monetary regimes; Chicago School versus Austrian 
School of economics; monetary institutions; Gary Becker. 


I 
INTRODUCTION 


The recently edited Festschrift in honor of Pascal Salin! is a highly 
varied and disparate collection of contributions by colleagues, 
admirers and friends of the famous French professor of the 
Université Paris-Dauphine, ranging over a wide variety of subject 
matters, from personal testimonies and reflections about the 
methodology of the social sciences to contributions about the 
relationship between liberalism and Christianity and a plea on 
behalf of the liberalization of African economies, besides more 
conventional topics such as the economic analysis of taxation and 
the theory of money and banking. As such the book, which 
abundantly illustrates the wide-ranging intellectual interests 
and accomplishments of the French professor, constitutes a 
publication event of the greatest significance. It is probably 
hardly necessary to present the world-renowned professor even 
to a non-French public.? In this contribution I will offer a few 
critical comments concerning one of the most remarkable 
contributions contained in the book, which is a paper by Nobel 
Prize winning economist Gary S. Becker entitled Free Banking 
(ibid. 227-234). 

It has been an apt initiative to include this paper into the 
Festschrift. As is well known among specialists, Pascal Salin’s role 
in the diffusion of ideas related to currency competition and free 
banking has been seminal since years.* 


1 See Laine M. and G. Hiilsmann (eds.) (2006). 

2 For a profile of the French Professor, see in particular Húlsmann (2007). 

3 See e. g. Salin (1990b). The Festschrift contains a full bibliography of Pascal Salin, 
see Laine M. and G. Húlsmann (eds.) (ibid.) pp. 17-43. 

The Festschrift also contains several other contributions about freedom in money 
and banking, see in particular Centi (2006), Gentier (2006) and Nataf (2006). 
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In the new introduction to the paper written especially for the 
Festschrift in honor of Pascal Salin, Gary Becker points out that he 
wrote this paper on free banking in 1956 as a reaction to the 100- 
percent reserve proposals that were then popular, especially at the 
University of Chicago and that he intended to argue, basically, that 
a 100-percent reserve system requirement is an undesirable 
regulation since the banking industry was already overregulated. 
He also adds that the paper obviously needs a thorough rewriting, 
in particular to bring the treatment of macroeconomic policy up 
to date. 

The paper is a short one (8 pages) but it is nevertheless 
significant. It is interesting and important because it illustrates 
how far the views and theses of the Chicago School were originally 
removed from those of the Austrian School when it comes to the 
theoretical analysis of monetary and banking matters, and to 
some degree it also illustrates how considerably the debate and 
theses about free banking have evolved during the past fifty 
years. Both with respect to the definition of free banking, and 
with respect to the hypothesized working characteristics of this 
institution, Becker’s original paper made a number of claims 
which today appear quite remarkable from a more truly free 
banking perspective. In his new introduction to the original 
1956 paper, Becker partially repudiates or mitigates his previous 
conclusions regarding free banking. This event offers a fitting 
opportunity to review some recent developments in the theory 
of free banking and to add a few clarifications about the present 
«state of the art» concerning an acceptable concept of free 
banking. 


II 
GARY BECKER’S DEFINITION OF FREE BANKING 


Becker’s original 1956 proposal for free banking contained the 
following ingredients: 


1. The Federal Government will retain its monopoly of the 
printing of currency or notes. 
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2. Otherwise there will be essentially free banking. Banks will 
be free to set themselves up and establish their own reserve 
ratios, interest rates, lending policies, and so on. That is, 
banking will be considered an industry like any other, and 
competition rather than Government will be the controlling 
mechanism. 

3. There will be some overall countercyclical policy. The leading 
idea is that the proper role of Government in combating 
cyclical movements is through overall, general policies and 
not through specific ones. 


Becker distinguishes his own proposal from two other kinds 
of schemes: 


— The 100-percent reserve scheme as usually presented which 
provides for 100-percent reserves against deposits subject to 
check, and government monopoly of the note issue. 

— Akind of scheme which Becker characterizes as «the present 
intermediate position» and which he considers the least 
desirable of the three. 


In the remainder of the present paper I will take a critical 
look at the three ingredients which according to Becker’s original 
proposal define a free banking system. 


Ill 
DOES FREE BANKING REQUIRE A GOVERNMENT 
MONOPOLY OF THE CURRENCY OR NOTE ISSUE? 


In the new introduction to his 1956 paper written for the 
Festschrift, Becker points out that he had originally been bothered 
by his conclusion that the Federal government should retain a 
monopoly over currency and that he had only reluctantly accepted 
the at that time common argument that the supply of notes 
would increase without bound if they were issued only by a 
competitive banking system. In view of what are now known as 
possible solutions of the durable goods problem —but which were 
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not known 50 years ago— Becker now agrees that private bank 
money may be feasible. 

As regards the first ingredient of his scheme, Becker had 
originally provided the following rationale: 


«Competitive private enterprise alone cannot provide this currency, 
for profit incentives would reduce this to a pure commodity 
standard. In other words, the equilibrium price level would be 
infinity. This implies that a finite, relatively stable price level can 
be maintained only if the government issues notes.» (Ibid. 229). 


A footnote accompanying this passage refers to M. Friedman, 
without indicating any of Friedman’s writings more specifically. 
In his A Program for Monetary Stability (Friedman 1960), Milton 
Friedman had asked the question «whether monetary and 
banking arrangements cannot be left to the market, subject only 
to the general rules applying to all other economic activity (...)» 
(ibid. 4) and he had listed a number of «good reasons» why 
monetary arrangements have seldom been left to the market. 
(Ibid. 8). 

One of these «good reasons» relates to what Milton Friedman 
referred to as «the technical monopoly character of a pure 
fiduciary currency which makes essential the setting of some 
external limit on its amount (...)». (Ibid. 8). 


And in this respect he had indeed argued that: 


«So long as the fiduciary currency has a market value greater 
than its cost of production —which under favorable conditions 
can be compressed close to the cost of the paper on which it is 
printed— any individual issuer has an incentive to issue additional 
amounts. A fiduciary currency would thus probably tend through 
increased issue to degenerate into a commodity currency —into 
a literal paper standard— there being no stable equilibrium price 
level short of that at which the money value of currency is no 
greater than that of the paper it contains. And in view of the 
negligible cost of adding zeros, it is not clear that there is any finite 
price level for which this is the case.» (Ibid. 7). 
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As Becker points out in the introduction to the paper, the 
problems raised by the incentives of private banks to continue to 
issue money until prices measured in these currency units become 
infinite are related to the so-called «Coase conjecture» (Coase 
1972), or the problem of pricing of durable goods over time by a 
monopolist. 

As a monopolist continues to produce a durable over time, his 
past production competes against his current production. This 
raises the supply over time, and with a given demand function, 
forces down price over time. Eventually, prices reach the monopolist's 
cost of production, and he no longer makes any profits. 


As Becker pursues: 


«There is an exact correspondence with money supply creation 
by a private bank. As the bank creates a new supply of money 
each period, this flow competes against the supply created in prior 
periods, and the total stock rises over time — ignoring any physical 
depreciation in the stock. As the stock continues to rise, the value 
of this bank’s money falls until it reaches the cost of producing 
more of its money, which I take as approximately zero. Then 
prices in terms of this money are infinite, and the conclusion in 
the text follows.» (Ibid. 228). 


In Becker’s own scheme an infinite equilibrium price level would 
be avoided because checking institutions with demand liabilities 
would contract to convert deposits on demand into government 
notes (or currency). The possibility of conversion would induce 
banks to hold some of their assets in currency. The necessity of 
converting deposits into government notes leads to a finite nominal 
value of deposits, and hence to a finite price level. (230). 

Under imperfect foresight, which Becker indeed assumes 
(ibid. 229-230), the traditional approach to preventing a profit- 
maximizing private issuer from hyperinflating is indeed to 
write a contract obligating the issuer to buy back his money at 
a pre-determined price, i.e. a redemption contract. At least for 
money, redemption contracts would be cheap to write and enforce, 
or so it appears. (White 1999, 239). 
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The technical monopoly character of a pure fiduciary currency 
to which Milton Friedman had made reference had been questioned 
in a much cited paper by Benjamin Klein. (Klein 1974) Klein’s 
theoretical case rested on the necessity for a producer of money 
to establish confidence in his money, and the increasing capital 
cost of creating such confidence. Several critics had raised doubts, 
however, about whether Klein’s argument can be carried over 
to a pure fiduciary currency. Historically, producers of money 
have established confidence by promising convertibility into 
some dominant money, typically specie. (see e.g. Friedman and 
Schwartz 1986 (1987)). 

In accordance with the so-called «Coase conjecture» (Coase 
1972) a contractual arrangement of the sort embodied in a 
redemption contract remains essential if a producer, who is 
selling a good above its marginal cost of physical production, 
wants to make it credible that he will not later drive the resale 
value down by selling more at a lower price. (also White 1999, 
239). It does not yet follow, however, that a government monopoly 
on the note or currency issue is indeed necessary to ensure a finite 
equilibrium price level. Arguments of this sort predate not only 
the durable goods literature but also the Public Choice revolution 
and the revival of the Austrian School including the Free Banking 
School; they also ignore the now extensive literature concerning 
the inflationary bias and the effects of time inconsistency under 
a discretionary central banking regime and concerning the 
dynamics of possible hyperinflation under central banking.* 

A quarter of a century after Milton Friedman had considered 
the reasons for government involvement in monetary matters, he 
and Anna Schwartz reconsidered the same question in a paper 
entitled Has Government Any Role in Money? (Friedman and 
Schwartz 1986) and which clearly reflects the changed climate of 
opinion at that moment. According to Friedman and Schwartz the 
burst of renewed scholarly interest in various aspects of monetary 
reform was a response to several developments. In particular they 


4 White (1999) contains an excellent survey of these developments, except only 
for the theory of a 100-percent reserve requirement. The standard reference on the 
latter is now Huerta de Soto (2006a). 
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mentioned the emergence of the theory of public choice and of the 
rational-expectations approach and the renewed interest in Austrian 
economics, with its emphasis on «invisible hand» interpretations 
of the origin and development of economic institutions, and its 
interpretation of the business cycle as largely reflecting the effect 
of non-neutral money. (ibid. 499-500) As a significant external 
development they also mentioned the emergence of a world 
monetary system which they characterized as unprecedented: a 
system in which essentially every currency in the world is, directly 
or indirectly, on a pure fiat standard. (Ibid. 500). 

Milton Friedman and Anna Schwartz concluded in their 1986 
paper that «the possibility that private issuers can (...) provide 
competing, efficient, and safe fiduciary currencies with no role for 
governmental monetary authorities remains to be demonstrated 
(...)» (ibid. 520) but they also concurred, despite their critique of 
the proposal made by Benjamin Klein, that his argument «would 
not seem to preclude the simultaneous existence in the same 
community of several dominant moneys produced by different 
private issuers.» (Ibid. 507). 

The proposal made by the advocates of a system of fractional- 
reserve free banking (see e.g. Selgin and White 1996] seems to 
comply with both desiderata, on the one hand the decentralized, 
competitive nature of the processes of the supply of inside money, 
and thus the total absence of any government role in the supply 
of inside money, and on the other hand the requirement of a 
possibility of redemption in an outside (base) money, in accordance 
with Coase’s conjecture. 

It is important to realize, however, that fractional-reserve free 
banking by itself does not uniquely specify the base money 
regime. The money-supply implications of free banking are 
distinct from the implications of any particular monetary standard. 
(Selgin and White 1996, 19). 

As Selgin and White explain: 


«Base money could be gold or silver, as would be consistent with 
the evolution of a monetary system in which government had 
never intervened. Or it could be some fiat money, with the stock 
of fiat money permanently frozen (or otherwise determined by 
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a strict rule) to eliminate any scope for discretionary monetary 
policy.» (Ibid. 19). 


Both Becker and fractional-reserve free bankers Selgin and 
White believe that given a particular base money regime and given 
a possibility of conversion or redemption of inside money into 
outside money in accordance with the Coase conjecture, the nominal 
value of the money stock and of the price level will be finite. 

Whereas Becker’s original argument was unambiguously in 
favor of a government monopoly of the supply of base money 
(currency or notes in Becker’s original proposal), fractional- 
reserve free bankers Selgin and White seem to consider such a 
monopoly a possible and acceptable option among other options 
but apparently do not believe that a serious free banking proposal 
should be expected to take a definite stance on this issue. 
Therefore they go on: 


«For this reason we do not discuss here the money-supply 
properties of any particular base money regime.» (Ibid. 19). 


The conclusion that the possibility (for market participants) 
and the necessity (for the banks) of converting or redeeming 
deposits in some base money —such as government notes or 
currency in Becker’s original proposal— would indeed contribute 
to ensuring a finite equilibrium price level can be granted. 
Whether this condition is also sufficient, however, would still 
depend upon the plausibility of the hypotheses we can formulate 
with respect to the conditions of supply (and with respect to the 
quantities supplied) of base money itself. Moreover base money 
brings in problems of itself. Insecure linkage of ordinary money 
to reserve or base money has often impeded the smooth working 
of modern monetary systems. (Yeager 2001). 

Therefore this author does not agree with the suggestion of 
Selgin and White that a serious free banking proposal can remain 
silent about this issue, and in particular concerning the properties 
and hypothesized working characteristics of different conceivable 
base money regimes. A consistent and serious free banking 
proposal should not simply assume that, given a central monetary 
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authority supplying base money in the form of fiat money, the 
stock of fiat money is permanently frozen, or that it is determined 
by a strict rule, or that there is no scope for discretionary monetary 
policy etc. The realism of any such assumptions is disputable on 
both historical and theoretical grounds.° 

The considerations which raise serious doubts not only about 
Becker’s original plea in favor of a government monopoly of the 
currency issue but also about Selgin’s and White’s agnostic 
attitude with respect to the desirable base money regime are at 
least threefold: 


(a) Public Choice considerations: 


A central bank which is capable of influencing the amount of 
credit expansion effectuated by the monetary system will not be 
immune from the actions and initiatives of pressure groups 
lobbying for the benefits accompanying such credit expansion. 
The benefits to be derived from credit expansion may tend to be 
relatively more concentrated, that is, directed towards identifiable 
groups, than the costs of credit expansion which may be largely 
diffused among the general public. Public choice analysis, 
especially Olson’s, has revealed that it is easier to form an interest 
group when the number of potential members is small than when 
the number is large. (Olson 1971) A central bank may thus typically 
face incentives to pursue goals other than the low inflation desired 
by the public; monetary authorities may be led to pursue a political 
agenda, contrary to the interests of the average citizen etc. 


(b) The literature on Rules versus Discretion: 


In the wake of a number of contributions exploring the role of 
dynamic inconsistency (Kydland and Prescott 1977; Barro and 


5 Jt is not even clear that we need a concept of «base money» or a conceptual 
distinction between «inside money» and «outside money». 

The proposal for a system based on a 100-percent reserve requirement is not based 
on the distinction between inside money and outside money. It does involve, however, 
a different distinction, namely that between money and money titles. 
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Gordon 1983a, 1983b) the debate on monetary policy and the 
appropriate role of central banks has for decades been dominated 
by discussions concerning the relative desirability of rules versus 
discretion as different possible approaches. With reference to 
monetary policy, the general idea is rather straightforward: a central 
bank seeking to manipulate the economy into the best combination 
of inflation and unemployment through discretionary policy, may 
find out that its options are so limited that discretion turns out to 
be a trap, when it faces a public that understands the game. 
These models show that discretionary «optimal control» policy, 
with period-by-period decision making, can fail to attain the 
best attainable outcome even when there is no knowledge 
problem, and no malincentive problem. A sub-optimal outcome 
occurs, even if the monetary authority can perfectly predict the 
timing, and magnitude, of the effects of changes in money growth 
on the inflation and unemployment rates, and has a preference 
function identical to the public’s. The reason for the ill effect of 
discretionary policy, is that agents with rational expectations 
respond to prospective changes in monetary policy, revising 
their inflation-rate expectations accordingly. A change in the 
expected inflation rate alters the parameters of the policy-maker’s 
decision problem, and calls for further adjustments to policy. 
The sequence of such conjectural changes converges on a sub- 
optimal outcome. The outcome is sub-optimal because, in period- 
by-period decisions taking the discretionary regime and its 
associated rational expectations as given, the policy-maker cannot 
internalize the effect that the policy regime itself has on 
expectations, and, thereby, on the decisions of agents. Discretion 
results in sub-optimality because there is, in the nature of the case, 
no way to induce future policy-makers to consider the effect of 
their likely discretionary policy, via expectations, on the decisions 
of current agents; and there is no way to convince perceptive 
agents, today, that if they were to expect a long-run optimal policy 
(zero inflation) to prevail tomorrow, they will not be cheated 
when tomorrow arrives, by the choice of what then seems the 
best policy (positive inflation). Some sort of rules or binding 
precommitments are needed to internalize the externality from 
unconstrained future policy. (see also White 1999, Chapter 10). 
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The analysis of time inconsistency in monetary policy has 
been important for at least two reasons. First, it forces us to 
examine the actual incentives faced by the central bank. The time- 
inconsistency literature contrasts sharply with the older tradition 
in monetary policy in which the policy-maker was simply assumed 
to follow an arbitrary or perhaps optimal rule. The newer view 
stresses that policy-makers may face incentives to deviate from 
such rules. Probably the most important contribution of the 
literature on time inconsistency has thus been to provide a 
theoretical framework for thinking formally about credibility 
issues, on the one hand, and about the role of institutions and 
political factors, on the other, in influencing policy choices. 

Second, to the extent dynamic inconsistency is important, 
models that help us to understand the incentives faced by policy- 
makers and the nature of the decision problems they face are 
important for the normative task of designing policy-making 
institutions. In order to influence efforts at reform and redesign 
of society’s monetary institutions, monetary economists need 
models that help in understanding how institutional structures 
actually affect policy outcomes. From the perspective adopted 
here it will be noted that the proposals for reform of our monetary 
institutions which have resulted from this literature have 
nevertheless remained extremely limited.? 

It is the great merit of Pascal Salin to have had the courage 
to push the analysis beyond the conventional boundaries. In an 
important critical note concerning Bennett T. McCallum (1988) 
and Alan S. Blinder (1988) Pascal Salin has pointed out that the 
usual ranking, even if it involves some useful distinctions such 
as the differences between simple rules and complex rules and 
the differences between rules concerning instruments and rules 
concerning outcomes, is actually a partial ordering of a wider class 


$ One kind of proposal that has been made is to delegate monetary policy to an 
independent central banker who is conservative in the sense of placing a higher relative 
weight on inflation stabilization than does society as a whole. Another type of 
proposal consists in contriving an optimal incentive contract for a central banker 
who responds to monetary incentives. See M. Obstfeld and K. Rogoff (2002) and the 
literature cited there. 
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of possibilities. In particular the more fundamental distinction is 
the distinction between rules of just conduct and commands, i.e., 
rules commanding a result. Adding this distinction between rules 
of just conduct and rules imposing a result, the classification 
ought to be the following: 


1. Rules of just conduct 
2. Rules of result (specific commands) 
2A. simple rules 
a. instrument-based rules 
b. outcome-based rules 
2B. complex rules (close to 3 - discretion) 
3. Discretion 


Policies have to be evaluated according to (1) the extent to 
which they are respectful of property rights and (2) their capacity 
to give reliable information. Considering first-best solutions a 
feasible option, a rule of just conduct in the field of macroeconomic 
policy would then imply, for instance, a practicable variant of 
currency competition. Considering, however, that we live in a 
second-best world where the production of money is monopolized 
by the State, rules are better than discretion, and instrument- 
based rules are preferable to outcome-based rules. (see Salin 
1988a). 


(c) The Austrian Theory of the Business Cycle: 


Gary Becker does not mention the Austrian theory of the 
business cycle and perhaps he has reasons, which are left implicit, 
to reject it or not to consider it a valid account of cyclical movements 
in the economy. A possible different explanation of the lack of 
any reference by Becker to Austrian economics probably resides 
in the fact that his original article predates the revival of Austrian 
economics by almost twenty years. Nevertheless the Austrian 
theory of the business cycle contains a more or less explicit 
argument against money and credit creation by a central bank, and 
this argument, since it is conceived from within a peculiar scientific 
framework, is distinct from the two previous arguments. 
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There are reasons to believe that central-bank monetary policy, 
even under a non-discretionary rules-based regime, will yield sub- 
optimal outcomes. These reasons can be grasped from the 
perspective of an altogether different theoretical framework. 

Under central banking, the banking system demands money 
issued by the central bank —known as «base money»— to meet 
the demand for currency in circulation, to clear interbank balances 
and to meet the requirements for the minimum reserves that 
have to be deposited with the central bank. Given its monopoly 
over the creation of base money, the central bank is in a position 
to exert a dominant influence on money market conditions and 
thereby steer money market interest rates. Changes in money 
market rates in turn affect other market interest rates, albeit to 
varying degrees. This mechanism of tampering with money 
market conditions and in particular with interest rates inevitably 
sets the stage for the processes of forced saving, the boom-bust 
cycle and recurring recessions. This observation remains valid 
even if the central bank adopts as its primary objective the 
maintenance of price stability. 

In line with the way inflation actually operates in contemporary 
central banking systems, it can at first be assumed that an 
additional supply of money is created by a deliberate policy 
move by the monetary authority, for instance by an injection of 
bank reserves through an open market purchase. If additions to 
the money supply are made through open market operations, new 
reserves arrive at those banks who sell securities. As a result 
these banks now have additional reserves to lend out, and these 
additional reserves will cause banks to lower the rates of interest 
they are charging in order to attract additional borrowers for those 
additional reserves, increasing the level of investment. At the 
lower market rate, investors will be more interested in borrowing 
and longer-term investment projects in particular will be more 
attractive at the new rate. However, because the time-preferences 
of consumers have not changed, there is no reason to expect that 
ex ante savings will have changed. The additional borrowing that 
is taking place is not being financed by the voluntary savings of 
the public. Inflation thus creates an intertemporal discoordination, 
that is to say a mismatch between the time-preferences of the 
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public and the cost of funds faced by investors. Ex ante investment 
is greater than ex ante savings but since ex post investment must 
equal ex post savings, the total amount of ex post savings is greater 
than what the public voluntarily wishes to save. The difference 
is referred to as forced savings. It is important to realize that even 
though forced savings provide the resources necessary to undertake 
the inflation-driven investments, they cannot render the ensuing 
capital structure sustainable because the savings are not reflective 
of the actual time-preferences of the actors from whom the savings 
have been involuntarily extracted. The ways in which the recipients 
of the excess supplies of money decide to dispose of their excess 
real balances will begin a process of relative price disruption. 
Such injection effects will also matter for the intertemporal price 
structure. Credit expansion —or the lending of money into 
existence— sets into motion a process of capital restructuring 
which is at odds with the unchanged intertemporal preferences 
of economic agents and which is therefore ultimately ill-fated. 
Because of the mismatch between intertemporal production 
decisions and preferred intertemporal consumption patterns, the 
boom will be revealed as unsustainable. The changes in the 
intertemporal structure of production are self-defeating. Resource 
scarcities and a continuing high demand for current consumption 
eventually turn boom into bust. Therefore a centralized banking 
system can be expected to generate a higher degree of intertemporal 
discoordination and macroeconomic instability —and therefore 
also a higher rate of accompanying waste— than a decentralized 
banking system, in particular a banking system operating on the 
basis of a 100-percent reserve requirement. 

Higher degrees of intertemporal discoordination and macro- 
economic instability beget higher rates of waste. In the process 
of lengthening and then shortening of the structure of production, 
as occurs in the course of a Hayekian cycle, what could have been 
produced to satisfy human needs, had the malinvestments not 
taken place, and had the monetary expansion not discoordinated 
the interdependent plans of market participants, is lost forever. 
Errors cannot be corrected costlessly. 

Is this theory still relevant for the understanding of real-world 
events? Today’s economists generally accept that the factors 
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underlying business cycles have a variety of origins, of both a 
demand- and a supply-related nature, but they also increasingly 
recognize that these may well include Austrian aspects. It may be 
that Austrian factors have become more important with the changes 
in the international financial system of the past twenty years. 
Increasingly mobile capital flows now quickly seek out investment 
projects that are perceived to provide the most attractive returns. 
The Japanese boom and bust of the 1980s and 1990s is an example 
of a recent cycle with Austrian characteristics. The upturn of this 
cycle was driven by strong expansions of money and credit, which 
fueled a level and direction of investment that was unsustainable. 
In the aftermath, businesses suffered from chronic overcapacity, 
and long-term declines in corporate profitability led to a sharp 
deterioration of banks’ loan portfolios. Moreover, the traditional 
Keynesian policy approach of demand stimulation was unsuccessful 
in bringing the economy out of recession. In fact repeated injections 
of liquidity by the Bank of Japan have worked to delay the necessary 
restructuring effort. (See also Oppers 2002). 

The previous considerations elucidate some of the reasons 
why some authors have considered that the theorists of the Chicago 
School are guilty of naiveté in ascribing to governments the desire 
and ability to administer a stable monetary policy under all 
circumstances. (see e.g. Huerta de Soto 2006, 735) This naiveté was 
also apparent in Becker’s original 1956 paper in which he arrived 
at the conclusion that a government monopoly of the currency 
issue is preferable to decentralization in banking and currency 
competition. In fact, the foregoing considerations entitle us to 
reject not only Becker’s original proposal for a government 
monopoly of the currency issue but also Selgin’s and White's 
agnostic attitude with respect to the desirable base money regime, 
and to adopt instead a presumption in favor of (1) decentralization 
in banking and thus the elimination of a centralized monetary 
authority such as a central bank and (2) a monetary standard or 
base money regime based on specie, in particular a gold standard. 
As Ludwig von Mises used to point out, the decisive advantage 
of a commodity standard —such as a gold standard— is that it 
makes the increase in the supply of the commodity depend upon 
the profitability of producing it. (e.g. Mises 1998, 471). 
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Moreover Ludwig von Mises’ views about free banking were 
still closer to certain classical definitions of freedom in banking, 
as they were stated in the nineteenth century, in particular in the 
writings of authors like Charles Coquelin and Henri Charles 
Carey. These classical views are well synthesized in a separate 
contribution to the Festschrift authored by Antoine Gentier. (ibid. 
251-264) According to these conceptions, the idea of a government 
monopoly of the printing of currency or notes is considered 
contrary to the very essence of a genuine free banking system. 


IV 
IS FRACTIONAL-RESERVE BANKING TO BE CONSIDERED 
AN INDUSTRY LIKE ANY OTHER? 


The proposition that banking in general is to be considered an 
industry like any other can be acknowledged as accurate provided 
it is correctly interpreted, that is, if it is understood in the following 
sense: There are no reasons not to subject the business of banking 
to the same general rules of conduct as those to which other 
kinds of business are subject. The question then remains what 
exactly those rules are. Finding a generally acceptable answer 
to this latter question constitutes the real source of controversy 
in this domain. Becker’s rejection of the 100-percent reserve 
schemes is based on his belief that the 100-percent reserve rule 
constitutes an instance of «overregulation» or an «undesirable 
regulation» of the banking industry. This rejection clearly places 
him outside of the mainstream in monetary and banking matters 
within the Chicago School. The Old Chicago-School tradition of 
support for a 100-percent reserve requirement can be associated 
with names of theorists such as Henry C. Simons, Albert G. Hart 
and James W. Angell, among others. Irving Fisher compiled these 
proposals in book form in his 100 Percent Money.’ The trend 
finally culminated in the publication of Milton Friedman’s already 


7 For the Fisher proposal see Fisher, I. ([1935] 1997); on the Chicago plan see, 
among others, Angell (1935), Hart (1935), Graham (1936), Simons (1936). See also the 
survey in Huerta de Soto (2006), 731-35. 
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mentioned A Program for Monetary Stability in 1959. The 100- 
percent fiat standard as proposed by Irving Fisher and continued 
by the Chicago School must be distinguished from the proposals 
of the hard money school, however. Both schools differ in 
emphasis and fundamental philosophy. The Chicago School 
views the 100-percent money proposal as a «technique», that is 
to say an efficient, useful tool of the government in controlling 
the money supply and eliminating the inherent instability of 
fractional-reserve banking, due to lags or friction in the banking 
system. The return to 100-percent specie in contrast is regarded 
as a return to the free market in money and the full restoration 
of property rights for depositors. It will further be noted that 
business cycle effects can be generated by the 100-percent fiat 
reserve standard as well as by a fractional-reserve banking system. 
Jesús Huerta de Soto summarized his assessment of the Chicago 
School proposals very well when he wrote: 


«However, in general, Chicago theorists have defended a 100- 
percent reserve banking system for exclusively practical reasons, 
believing this requirement would make government monetary 
policy easier and more predictable. Therefore the theorists of the 
Chicago School have been guilty of naiveté in ascribing to 
governments the desire and ability to administer a stable monetary 
policy under all circumstances.» (2006, 734-735). 


Becker believes that his proposal, when compared with the 
Friedman-style 100-percent scheme, is superior in at least two 
respects. First, whereas the 100-percent reserve scheme is thought 
to take government intervention out of the industry of lending 
and borrowing, his scheme goes further in that it also takes 
government intervention out of the checking deposit industry. 
Therefore, on the grounds of minimizing direct government 
control his proposal is thought to be desirable. (Ibid. 233). 
Second, whereas the 100-percent scheme means that there will 
be freely determined reserve ratios for all private obligations 
other than checking deposit liabilities, his own scheme does 
not treat checking deposits differently from other short run 
assets and thus makes no artificial distinction between checking 
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deposits and other short run assets. His own scheme says that 
there will be freely determined reserve ratios for all private 
liabilities. There will nevertheless be 100-percent reserves against 
notes, the issue of which would be a government monopoly. 
(Ibid. 233-234). 

Both alleged virtues of Becker’s scheme are illusory, however. 
Becker’s first point is question-begging since it assumes what has 
to be rendered plausible in the first place, namely that the act of 
creating checking deposits out of nothing —which constitutes 
the normal activity of the checking deposit industry but which 
at the same time is a modality of money creation— constitutes 
an act of normal business essentially similar to any other kind 
of honest business, that is, acts of the same order as, say, selling 
a product or a service. As Austrian theorists have pointed out 
repeatedly and consistently, there are important reasons for not 
considering the act of creating money ex nihilo as an act of the 
same order as, say, selling a product or any other kind of normal 
and honest business acts. But then, and so long as (some degree 
of) government intervention in the domain of law enforcement 
is taken for granted, that is, so long as law enforcement has not 
been completely privatized, a (second-best) case can be made for 
government intervention in the checking deposit industry, in 
particular by imposing a 100-percent reserve requirement, be it 
only as an imperfect and temporary solution. The concept of 
«regulation» and therefore also those of «de-regulation» and 
«over-regulation» undeniably exhibit a certain ambiguity. In a 
world characterized by an almost universal (but disputable) 
recognition of the legitimacy of fractional-reserve banking, 
imposing a 100-percent reserve requirement in banking may at 
first seem to constitute a step towards more regulation and thus 
appear as a move away from the principles underlying the 
functioning of a free, unhampered market society.9 Advocates of 


8 Apparently this was also Pascal Salin’s view; see his 1990b, p. 150. Pascal Salin 
writes regarding M.N. Rothbard’s 100-percent reserve proposal: «Certains auteurs 
—tels Murray Rothbard (par exemple dans The Mystery of Banking (...))— qui sont 
de vigoureux adversaries de l'intervention étatique se rallient pourtant a cette 
proposition.» 
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such a 100-percent reserve requirement will point out, however, 
that this cannot be true, for by and large the same reasons that, 
say, a state-enacted law forbidding certain forms of theft and 
fraud could not possibly constitute a move away from the legal 
and/or ethical principles of a free market society. If imposing 
a 100-percent reserve requirement may indeed appear as a form 
of «regulation», then it is a form of regulation which actually 
restores to operation a free market principle, even if on the 
other hand the concept of «regulation», in most of its ordinary 
uses, has usually the opposite connotation of a move away from 
the free market, and actually, of a violation of free market 
principles. 

As regards the second point, it is not correct to stipulate that 
the distinction between checking deposits on the one hand and 
short run assets on the other is an artificial one, or that it is not 
really important. The act of creating checking deposits out of 
nothing for a certain amount is an act of money creation for the 
same amount. Checking deposits, being redeemable into base 
money at par and upon demand, constitute readily available 
purchasing power for the market participants who hold these 
deposits. In this respect their status is similar to that of actual 
depositors, that is, market participants who actually made a 
shift from holding money in the form of currency to holding 
money in the form of checking deposits, thus modifying only 
the form in which they dispose of money, and without ever 
giving up any readily available purchasing power in the process 
of performing this shift. On the other hand such a shift between 
currency and checking deposits —and in particular a shift from 
currency to deposits— is of course different from the act of 
creating the checking deposits out of nothing since in and by itself 
a shift from currency to deposits subject to check is not directly 
an act of money creation. In a different sense such a shift is no 
less different, however, from the act of creating a short run 
liability or of acquiring a short term asset. A market participant 
who grants a loan to a bank and who acquires a short term asset 
in exchange at least temporarily gives up an amount of readily 
available purchasing power. We can thus see that Becker’s 
proposal for a regime of banking with fractional reserves, no less 
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than all other proposals for fractional-reserve banking, has to 
involve an attempt to obliterate the unbridgeable conceptual 
gulf between deposit arrangements and loan arrangements. 
Since a fundamental distinction between loan arrangements and 
deposit arrangements has traditionally been sanctioned and 
vindicated by general legal principles, the case for fractional- 
reserve banking is particularly uneasy from the legal-theoretical 
perspective.” 


Vv 
IS THERE ANY NEED FOR SOME OVERALL 
COUNTERCYCLICAL POLICY UNDER FREE BANKING? 


Under Becker’s proposal for free banking a shift between currency 
and checking deposits —and even if one is free to consider that 
such a shift does not in and by itself constitute a change in the 
money supply— may have an (indirect) effect on the stock of 
money, and thus also on economic activity. 

The point is clearly acknowledged by Becker himself since he 
writes: 


«For example, shifting from time deposits or from the granting 
of book credit affects the firms with these short run liabilities. 
Their cash reserves will generally only be a small fraction of their 
total short run liabilities. If their creditors demand cash the 
reserves will be run down, and to some extent this probably will 
force them to contract their lending (or spending as the case may 
be). Consequently there will be depressive effects on income and 
employment.» (Ibid. 231). 


Becker’s proposed system would thus not be free from what 
one author has recently characterized as «the perils of base 
money». (Yeager 2001) As Yeager reminds, inflations and deflations 
and the attendant disruptions of economic calculation and 


2 The definitive treatment of these legal-theoretic issues is now to be found in 
Huerta de Soto (2006a); see in particular Chapters I-III. 
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coordination have been mainly phenomena of base money and 
its manner of injection and withdrawal. (Ibid. 260). 

Becker also considers the possibility of introducing a system 
of government insurance of bank deposits so that banking panics 
such as the one that occurred during the Great Depression would 
be prevented but he rejects such a proposal as undesirable because 
of «the desire to get the government out of the banking business.» 
(Ibid. 232). In conjunction with his rejection of government- 
backed deposit insurance schemes, Becker conjectures that «[a]n 
effective general countercyclical policy would probably be 
sufficient to prevent any large scale panic.» (Ibid. 233). It is thus 
supposed that general countercyclical activity of the government 
will succeed in keeping within tolerable limits both bank failures 
due to panicky attempts to convert deposits into currency and 
failures of other kinds of firms. 

How should Becker’s rejection of government deposit insurance 
be evaluated? Both at the theoretical level (see Diamond and 
Dybvig 1983) and from a historical perspective the force of the 
argument in favor of government deposit insurance should not 
be underestimated. As Friedman and Schwartz (1963, 11) remind 
us, writing about the Great Contraction: 


«In banking, the major change was the enactment of federal deposit 
insurance in 1934. This probably has succeeded, where the Federal 
Reserve Act failed, in rendering it impossible for a loss of public 
confidence in some banks to produce a widespread banking panic 
involving severe downward pressure on the stock of money; if so, 
it is of the greatest importance for the subsequent monetary history 
of the United States. Since the establishment of the Federal Deposit 
Insurance Corporation, bank failures have become a rarity.» 


And further: 


«Adopted as a result of the widespread losses imposed by bank 
failures in the early 1930's, federal deposit insurance, to 1960 at 
least, has succeeded in achieving what had been a major objective 
of banking reform for at least a century, namely, the prevention 
of banking panics.» (Ibid. 440). 
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Following this account Becker’s rejection of government deposit 
insurance and his endorsement of countercyclical policy instead 
seem questionable indeed. It will be noted, however, that the 
institution of a deposits insurance system entails problems of 
moral hazard (regulation failure). A bank’s depositors are 
guaranteed against loss, and therefore lose any incentive to 
monitor the management of the banks with which they keep their 
funds. The management need no longer worry about maintaining 
depositor confidence, and so they take more risks, run down the 
bank’s capital, and generally undermine the bank’s financial 
health. (Dowd 1996, 454-5).10 

From this perspective Becker’s rejection of government deposit 
insurance constitutes clear proof of prescience since he writes that 
«[ilf government insured they would necessarily influence reserve 
ratios, lending activity, etc.» (ibid. 232) It will be noted, however, 
that the institution of a lender of last resort has similar effects. 
A bank’s management can rely on the central bank to provide it 
with emergency loans, that is, loans it presumably could not 
obtain elsewhere in the market, or could only obtain at greater 
cost. The availability of such loans reduces the penalty to the bank 
for allowing its credit-worthiness to deteriorate, and thereby 
implicitly encourages the bank to act in ways that promote such 
deterioration. (Dowd 1996, 454-5). 

The economic rationale for countercyclical policy offered by 
Becker invites some further comment. This rationale is framed 
as an argument in terms of the necessity or at least the desirability 
of curing (correcting) external effects: 


10 The banking crisis in the USA during the 1980s demonstrated the conflict of 
interest that arose between commercial banks and regulators. The FDIC —the Federal 
Deposit Insurance Corporation— used to offer almost a de facto full insurance whose 
premium was not priced according to the risk exposure of the banking institution 
but as a percentage of deposits (these rules have been changed in 1991). Under that 
scheme a commercial bank on the edge of bankruptcy had an incentive to take even 
more risk given that the losses would fall on the insurance system and the benefits 
on the stockholders. Given that conflict of interest and the cost associated in terms 
of expensive bailouts, capital requirement has been considered as a solution to screen 
bank risk exposure. Bank capital adequacy regulation entails problems of its own, 
however, and thus offers no adequate solution either. 
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«It is argued that when an individual shifts between currency 
and checking deposits he merely wishes to alter the form in 
which his “money” is held. But because of fractional reserve 
banking this shift affects the total stock of money, and hence 
prices and employment. Since the latter changes affect other 
individuals, there is an argument based on the discrepancy 
between social and private costs for government control of the 
effects of this shift. (...) More generally, any shift from goods 
or debt into currency imposes through the multiplier or velocity 
mechanisms social costs that are not completely borne by those 
doing the shifting. This, indeed, is the major argument for active 
government participation in fighting cyclical movements.» 
(Ibid. 232). 


Arguments for government intervention allegedly intended 
to cure the harm resulting from external effects had been made 
in this context before Becker. Vera Smith, in her rightly acclaimed 
book The Rationale of Central Banking and the Free Banking 
Alternative, mentions the case of general runs on the banks as one 
where uncompensated damage is inflicted by the guilty banks 
on their innocent rivals, and as such giving grounds for some 
kind of intervention along the lines suggested by Pigou in his 
Economics of Welfare. (Smith 1990, 187).!! Apparently for Vera 
Smith too 100-percent reserve banking is no alternative to be 
taken seriously since she writes that «no bank can be 100 percent 
liquid». (Ibid. 187). 

Nevertheless the argument cannot be followed. We would 
today rather look for a solution in the direction of a more adequate 
definition and/or a more strict enforcement of property rights, 
that is, a re-definition and/or a stricter enforcement of the 


11 The British economist Arthur C. Pigou first developed the basis for the concept 
of a Pigovian tax (or subsidy); see his (1920). Pigou explained that in case the marginal 
social net product (including externalities) is different from the marginal private net 
product (net products are the results in the output of marginal resource increases), 
a tax or bounty (subsidy), depending on the sign of the difference, can be implemented 
to minimize the difference. There is only one tax or bounty for each externality that 
can lead to the optimum effect, that is, the equalization of the marginal private and 
social net product. 
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fundamental «rules of the game» rather than for a solution along 
Pigovian lines. Recent debates have in fact been framed in such 
terms. For instance the controversy between the fractional-reserve 
free bankers on the one hand and the advocates of a 100-percent 
reserve requirement in banking on the other is at bottom one 
pertaining to what constitutes an adequate definition and 
enforcement of property rights in banking. 

Any decision taken by any individual has consequences on 
some other individuals, which means that all the members of society 
are interdependent. But the fact that activities are interdependent 
does not mean that there are externalities. One cannot assume 
that externalities exist without having first determined who has 
the right to do what. (Salin 1988b, 294). If property rights are 
clearly defined, which means that one does know what each 
individual has the right to do and not to do, externalities do not 
exist. (Ibid. 292). As Pascal Salin points out, the existence of 
externalities is mainly called for by people who would like others 
to behave as they wish. The word «externalities» is misleading, 
and we ought to speak rather of the absence of property rights 
and of legitimizing coercion. (Ibid. 292). 

But even if it were somehow possible to refer meaningfully to 
the existence of «externalities», it does not follow that governments 
are able to pursue a stabilization policy. Lacking the information 
on the working of the system, the preferences and targets of 
individuals, governments can take decisions only on the basis of 
a very simplified model of society. 

As Pascal Salin argues, besides the fact that the subject of 
macro-stabilization leads straight to the ethical problem of the 
desired frontier between the private sphere and the public sphere, 
there is no economic justification for macroeconomic stabilization 
policy, and there can be no “public good” argument for state 
macroeconomic stabilization. Macroeconomic stabilization 
problems are mainly information problems, but information is not 
a public good and it is always costly. Information is best provided 
by those who have an interest in providing it. If the concept of 
macroeconomic stabilization has any meaning, it is best achieved 
in an environment of a decentralized decision-making process. 
The argument against macroeconomic stabilization is parallel to 
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the one against central planning, which has been emphasized by 
the Austrian tradition. (Salin 1990a).!? 

The working of a free society implies or presupposes the 
definition of “general rules of conduct” which can partly be 
defined and sanctioned by an institution called “the state”. In 
his critique of the idea of macro-stabilization policies from a 
market process perspective Pascal Salin (1990a) concluded that 
individual stabilization and, therefore, macro-stabilization are 
made easier if these rules are stable and predictable. Therefore, 
the contribution of the state to macro-stabilization ought to be 
stabilization of the rules, the definition of which is its specific 
responsibility.» (Ibid. 220). 

The even more consequential argument against general 
countercyclical policy contrived to counteract cyclical movements 
of key economic variables, however, is that it can only add to the 
very evils it is supposed to cure. According to the Austrian theory 
of the business cycle which I have summarized, these cyclical 
movements and boom-bust cycles are themselves the inevitable 
consequences of money and credit expansion brought about by 
a centralized banking system operating under a regime of fractional 
reserves. The economic instability that is so characteristic of the 
actually existing capitalist economies is no «act of God». The 
«generally bad times» to which Becker refers (ibid. 233) are not 
like «bad weather» due to the operation of uncontrollable natural 
forces, nor would such instability bedevil a truly unhampered 
market system free of government intervention in monetary and 
banking matters. The restoration of a 100-percent reserve rule in 
banking, far from being a specific kind of unwarranted government 
intervention in the market as Becker suggests, would only subject 
the banking business to the general rules of conduct appropriate 
for a free society. 

Nevertheless, past debates and discussions on how to conceive 
of adequate monetary arrangements from a market process 
perspective lead to the conclusion that some controversy 
(disagreement) in this domain is likely to subsist. Several scholars 


12 This subject is also treated in a contribution to the Festschrift by Jesús Huerta 
de Soto (2006b), pp. 330-40. 
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who have thought deeply about this question, including Pascal 
Salin, have favored a proposal for a free banking system based 
on fractional reserves. As this author has explained elsewhere 
(see van den Hauwe 2006) a different and arguably more effective 
way to achieve the result of monetary arrangements that would 
favor a desirable degree of macroeconomic stability would consist 
in bringing about a complete institutional separation of deposit 
banking from loan banking along the lines proposed by the 
advocates of a 100-percent reserve requirement in banking. 
Probably to some extent market forces could be relied upon in 
order to bring about this result. 

Contrary to the allegation of Vera Smith a bank can indeed be 
100 percent liquid, in the sense that it can hold reserves against 
the total amount of its demand liabilities, i.e. the outstanding 
liabilities that are redeemable upon demand. 

The 100-percent reserves proposal is criticized in Yeager (2001). 

Yeager criticizes first the idea that money is essentially a 
commodity valuable in itself. Subsequently he also points to the 
impracticality of 100-percent reserves. He writes: 


«Money evolved from directly useful commodities that proved 
convenient as intermediaries in indirect barter (Menger 1871/1950, 
chapter VIII and Appendix J, Menger 1892, Menger 1892/1909/1970). 
To suppose, however, that the essence of a developed institution 
must remain specified by its genesis or earliest form is to commit 
the “genetic fallacy” (...). An example is to suppose, on historical 
grounds, that money is fundamentally or most properly a commodity 
valuable in itself, like gold or silver, and that if paper notes and bank 
deposits have taken over its functions, these substitutes should at 
least be redeemable in real money.» (Ibid. 255). 


It is remarkable that Yeager refers extensively to Menger’s 
views about the origin of money but mentions neither Ludwig 
von Mises’s monetary writings nor the regression theorem. It is 
an implication of the regression theorem, which Mises built as 
a theoretical insight upon Menger’s historical account, that in 
the spontaneously or «naturally» developed monetary economy 
the definitive money is specie. A specie unit is also the unit of 
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account. There is no spontaneous or market-driven path from this 
system to the non-commodity or fiat standards that prevail today.'° 
According to the regression theorem, money must arise in the 
manner described by Menger, that is to say it must develop out 
of a commodity already in demand for direct use, the commodity 
then being used as a more and more general medium of exchange. 
Demand for a good as a medium of exchange must be predicated 
on a previously existing array of prices in terms of other goods. 
Admittedly the regression theorem has not been universally 
convincing. In particular Walrasians such as Patinkin had 
suggested that the theorem is really superfluous. The controversy 
obviously also reflects distinct methodological approaches. 
Whereas Mises's analysis is grounded in temporal cause and 
effect, the Walrasian approach exemplifies the method of 
simultaneous and mutual determination. In historical practice, 
a nation's switch to fiat money was typically made by the central 
government first granting a legal monopoly of note-issue to a 
single institution, a central bank, whose liabilities became as 
widely accepted as specie, and displaced specie as the reserves 


13 T here assume that the reader is familiar with the regression theorem. I 
nevertheless remind that Ludwig von Mises presented his so-called «regression 
theorem» in 1912 (Mises 1981, 129-46) as an answer to the «circularity problem» 
that thwarted prior attempts to apply marginal utility analysis to the value-of-money 
problem. The circularity problem thus arises from the fact that on the one hand we 
resort to individual value scales and demand schedules in order to explain the 
formation of money prices on the market, while on the other hand every time a unit 
of money enters in an individual's value scale it will do so in virtue of its marginal 
utility, that is its serviceability in exchange rather than in direct use, or purchasing 
power, which itself presupposes or depends upon an already given structure of 
money prices for the various goods. Mises argued that although the value of money 
today (in the sense of purchasing power or price on the market) depends upon 
today’s demand for money (today’s marginal utilities of money and of goods 
expressed in demand schedules), today’s demand (marginal utility) in turn depends, 
not on the value of money today, but on its value (purchasing power) yesterday. The 
value of money yesterday serves as a proxy for today’s expected value. As we regress 
backwards in time, we must eventually arrive at the original point when people first 
began to use gold as a medium of exchange. On the first day on which people passed 
from the system of pure barter and began to use gold as a medium of exchange, the 
money price, or rather, the gold price, of every other good depended partially on 
the marginal utility of gold. See also Rothbard [2004] 268-76. According to most 
authors working in the Walrasian monetary tradition there really is no circularity. 
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for other banks. The government then suspended, permanently, 
the redemption of the central bank’s liabilities. With their 
permanent suspension, central bank notes and deposits became 
a fiat base money. The fiat-money unit correspondingly became 
the unit of account. The now-irredeemable notes can continue 
to circulate because they are familiar, and the practice of 
continuing to accept them is self-reinforcing: it is not in any one 
trader’s self-interest to refuse them if he expects others to continue 
accepting them. 

But so what? One might conjecture that the regression theorem 
does not entail that a fiat money, once in existence, cannot go on 
to exist for extended or even very long periods of time —although 
probably at an ever-depreciating value— even without constant 
further government intervention. In this respect there seems to 
have arisen an extensive as well as a more restrictive interpretation 
of the implications of the regression theorem. According to one 
interpretation a deeper implication of the regression theorem 
points to an essential incompatibility between the unhampered 
market and fiat money. According to this view one can seriously 
doubt whether conceivably a fiat money could survive for 
extended periods of time on the unhampered market without 
constant further protection by further interventionism. 

This can be explained as follows. Commodity money enjoys 
a crucial competitive advantage over fiat money: commodity 
money is also used outside of indirect exchange. The fact that 
commodity money always commands a price on the market 
irrespective of how widespread it is used as money, provides a 
kind of insurance for the owners of commodity money: the 
purchasing power of their money never falls to zero because 
there will always be a non-monetary demand for it. Even if 
commodity money falls temporarily out of use as money, it can 
always spontaneously re-emerge as a medium of exchange, since 
market participants can rely on its present non-monetary market 
prices to speculate about its future purchasing power. 

Fiat money to the contrary has by definition no other than 
monetary uses. If the demand for it fades away so that it is even 
momentarily driven out of circulation, it disappears forever; it 
can never be re-introduced again on the market because there 
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are no market prices anymore that could serve as a basis for 
speculations about its future purchasing power. This represents 
a fatal competitive disadvantage of fiat money. There will 
therefore be a strong incentive for all market participants to 
switch to any kind of commodity money rather than remain 
exposed to the risks of fiat money. The only way in which this 
can be prevented is by the creation of an artificial demand for 
fiat money through government intervention, for instance, by 
requiring taxes to be paid in fiat money, or by legal tender laws 
forcing market participants to accept payments in fiat money. 
(Htilsmann 2000, 429) This line of argumentation regarding the 
essential incompatibility of fiat money and the free market 
economy has a certain plausibility but clearly it cannot be put 
directly to the test, and it can be expected to fuel some further 
controversy. 

Furthermore, and contrary to Yeager’s allegation, no genetic 
fallacy is involved. A genetic fallacy is a line of «reasoning» in 
which a perceived defect in the origin of a thing or claim is taken 
to be evidence that discredits the thing or claim itself. The genetic 
fallacy is a general fallacy of irrelevancy involving the origins 
or history of an idea or thing. It is fallacious to either endorse 
or condemn an idea or thing based on its past, rather than on its 
present merits or demerits, unless its past in some way affects 
its present meaning or value. The genetic fallacy is committed 
whenever an idea or thing is evaluated based upon irrelevant 
history. 

However, the theoretician is interested not so much in the 
concrete past history of fractional-reserve free banking in view 
of evaluating it, but rather in the abstract theoretical question 
concerning the kind of forces which can, in general, be expected 
to sustain this type of institution. It is an interesting theoretical 
question, for instance, whether and to what extent an institution 
like fractional-reserve banking can (or cannot) be conceptualized 
as the outcome of an invisible-hand process. Such exercises need 
involve no genetic fallacy of any sort. From a purely theoretical 
viewpoint it is relevant and interesting to investigate to what 
extent a particular institution tends to be self-sustaining or not, 
and in general, what kind of forces can be expected to sustain it. 
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With respect to the institution of fractional-reserve banking in 
particular one might then arrive at the conclusion that any attempt 
at an adequate understanding of its origins, the conditions of its 
existence and subsistence etc. should adequately take into account 
the roles of lender-of-last-resort institutions, of government 
deposit insurance schemes, of government-imposed legal measures 
curtailing the rights of depositors etc. The point of interest is 
thus not merely factual and historical but theoretical; it relates 
to the possible origins of various monetary institutions, and to the 
general conditions of their existence and subsistence.!* 

Yeager, however, complains that money's history supports 
misconceptions about its role in the modern world. (Ibid. 255). It 
will be noted that the important question is not whether commodity 
money fits «the modern world». The question is rather which 
kind of money fits a free world. The history of the modern world 
is the history of a succession of unwarranted government intrusions 
and transgressions in monetary matters. 

Yeager's objections against base money are to some degree well- 
founded but they do not carry over to a 100-percent commodity 
standard. Advocates of a 100-percent commodity standard do 
not construct their argument in terms of «base money» or in terms 


14 Could it not be objected that the question of whether a particular institution 
can possibly emerge as the outcome of a market-driven process or not, is irrelevant? 
This claim is overdrawn. From a theoretical perspective the question of which forces 
sustain a particular institutional phenomenon is obviously a relevant and interesting 
one. One reason for an interest in this sort of questions is in view of the (comparative) 
cost-benefit assessment of different institutional forms. If a particular institutional 
form is not self-sustaining, then attempts at nevertheless installing and sustaining 
it, for instance through some deliberate concerted effort by the government or a 
political authority, might come at a high cost (and even then prove ultimately 
impossible to sustain). Even if interaction patterns that are only sustainable (and 
sustained) by political mechanisms, deliberate intervention in the market etc., will 
often be more costly, this fact will not always be clearly perceived to the extent that 
political mechanisms will often tend to conceal some of the implied costs. Often the 
gains will be more visible —since particularized towards specific groups— than 
some of the costs —that may be spread over the population at large— etc. Public 
choice analysis and the rent-seeking literature are of course particularly relevant in 
this context. The groups that benefit from particular interventions /regulations have 
an interest in concealing the necessary link between these interventions /regulations 
and their undesired /undesirable side effects and thus in influencing the very 
perception of both the nature of the problems that arise and their possible solutions. 
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of a distinction between «outside money» and «inside money». 
The only conceptual distinction which is made and which is 
needed in this respect is the distinction between money and money 
titles. (Hoppe 2006) However, a money title cannot be identical 
to the money which it represents and thus it is not, in and by itself, 
money. The phenomena Yeager characterizes as «the perils of 
base money» arise at first only when we move towards a fractional- 
reserve regime. !> 

Yeager now points to a further problem: the impracticality of 
100-percent reserves. It is objected that such a proposal is not 
realizable or cannot be implemented. One has to distinguish a 
claim concerning the alleged impracticality of a commodity 
money from a claim concerning the alleged impracticality of 
100-percent reserves. As regards the former, many examples can 
be cited of fairly long-continued and successful producers of 
private moneys convertible into specie. (Friedman and Schwartz 
1987, 507) Furthermore, as I have pointed out, the regression 
theorem rather tends to suggest that in a free society anything 
except commodity money would be impracticable. But Yeager’s 
claim concerns more particularly the impracticality of a 100- 
percent reserves requirement. This is an odd objection. Why 
would a 100-percent reserve requirement be more difficult to 
impose and enforce than any of the other fundamental rules of 
conduct that are essential to a free society, once it can be assumed 
that the political will to enforce it is not in doubt? Yeager himself 
points out that «[h]istory shows that incentives to evade a 100- 
percent-reserve requirement are powerful» (ibid. 256); that is 
surely true but so have been the incentives for governments to 
go to war, to tax their citizens etc. 

It can nevertheless be conceded that from a historical point 
of view, Yeager’s objection is not entirely impertinent. One 
circumstance that may help explain the historically rather constant 
tendency towards the development of fractional-reserve banking 
relates to the problematic character of bearer money certificates 


15 Yeager writes with respect to the Selgin-White proposal: «Still, such a system 
would have the disadvantage of a distinct base money and the probable disadvantage 
of a unit defined by gold in particular.» (Ibid. 258). 
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under a 100-percent reserve commodity standard. Under a 100- 
percent reserve commodity standard money certificates payable 
to bearer are clearly problematic. The reason is that it becomes 
impossible for the issuing bank to effectuate a correct imputation 
of the fee due for safekeeping and custody. Market participants 
who receive such money certificates will spend them almost 
immediately while it is not possible for the bank to charge them 
with a fee for the safekeeping of the commodity for the period 
of time during which they held the certificates in their cash 
balances. On the other hand the person who would decide to 
redeem such a certificate will not agree to pay the fee for 
safekeeping corresponding to the entire period during which 
the certificate has been circulating since he may have been holding 
the certificate in his cash balance for only a very limited period 
of time. Either the certificate will circulate at a discount, which 
may discourage some market participants to redeem any such 
certificates —and this will counteract the tendency for certificates 
to return to the issuing bank which in turn will lessen the risk 
of banking with a fractional reserve— or else the bank will find 
itself in the impossibility to charge anyone with a fee for 
safekeeping. In such circumstances deposit banking threatens to 
become an unprofitable business altogether. It comes as no 
surprise, then, that deposit banks found in the practice of 
fractional-reserve banking a profitable solution to this problem 
created by money certificates payable to bearer. Fractional-reserve 
banking restores profitability and allows the banking business 
to offer an acceptable return again. This is the explanation behind 
the observation that has sometimes been made that the genesis 
of fractional-reserve banking and the widespread use of money 
certificates payable to bearer tend to go together. The point made 
here, however, is mainly of historical relevance since the 
possibilities offered today by electronic banking, such as real- 
time payment —one thinks of e-gold— eliminate the need for 
circulating certificates and allow the imputation problem to be 
solved. 

On the positive side, it can easily be shown that whereas the 
deflationary pressures which Becker correctly identifies are 
indeed endogenous in the context of a fractional-reserve banking 
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system, these same tendencies would naturally disappear under 
a commodity standard functioning on a 100-percent reserve 
requirement. Money that is not created out of thin air does not 
disappear as snow before the sun. The considerable elasticity of 
the money stock which is so characteristic of a fractional-reserve 
system is a feature absent from a 100-percent gold standard. 
According to the alternative theory of the business cycle 
developed by the economists of the Austrian School, general 
countercyclical policies, and in particular policies involving 
monetary and credit expansion, will only worsen the evils they 
are supposed to cure. 

We have thus come full circle. Becker’s aim is apparently to 
remove as much as possible any unwarranted government 
intervention from the monetary and banking system and at the 
same time to contrive a cure for the cyclical movements experienced 
by capitalist societies. A 100-percent reserve requirement in banking 
would on the one hand subject the banking business to the same 
general rules of conduct as those to which all other business 
activities are to be subjected in a free society, and it would at the 
same time render general countercyclical policies superfluous 
since it would at once remove one of the major causes —probably 
the major cause— of cyclical instability in the economy. 


VI 
CONCLUSION 


As early as 1956, Gary Becker acknowledged the fact that 
fractional-reserve banking does not constitute «the best of all 
possible (monetary) worlds» since he believed that it should be 
complemented by general countercyclical policy to combat 
depressions and inflations and to prevent any large scale banking 
panics. 

This viewpoint, as it emanated from an otherwise well known 
«free market» economist, was somewhat remarkable —not to say 
almost anomalous— in at least two respects. First, the occurrence 
of boom-bust cycles, including recessions and depressions, and 
of generally good and bad times etc. was apparently not 
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conceptualized by Becker as the outcome of unwarranted government 
intervention in the economy. On the contrary these phenomena 
were considered endogenous in an otherwise free society and the 
government has to intervene in order to cure these evils. This 
view contrasts sharply with the view of Austrians who have 
consistently put the blame for the appearance of recurring cyclical 
instability (business cycles) in the economy on institutional factors, 
and in particular on government-backed monetary and credit 
expansion by a centralized banking system operating under 
fractional reserves. Becker’s fundamental worldview as manifested 
in the 1956 paper was thus one according to which «the market 
fails». Such a worldview is actually more akin to the Keynesian 
conceptualization than to the view of economists commonly 
designated as «pro-free-market», whether they belong to the so- 
called Austrian School or to the so-called Chicago School, and 
who would rather conceptualize the unhampered market as a 
«spontaneous order». 

Second, Becker stigmatized the 100-percent reserve requirement 
in banking as a specific kind of government intervention in the 
economy instead of recognizing it as the normal application to 
the business of banking of the same legal principles which underlie 
the free society in general. 

In the new introduction to his 1956 paper on free banking 
written especially for the Festschrift in honor of Pascal Salin, 
Becker repudiates or mitigates some of his previous conclusions 
concerning the feasibility of private bank money. This event has 
offered us a fitting occasion to review how considerably our 
thinking about free banking has evolved in the past 50 years and 
also to add a few comments about «the state of the art» concerning 
the characteristics of an acceptable notion of free banking. 
Contrary to his original 1956 opinion Becker now recognizes that 
there are no convincing reasons to consider a government 
monopoly of the currency or note supply an essential ingredient 
of free banking. Fee banking is indeed essentially decentralized 
banking and any such monopoly is incompatible with truly free 
banking. 

Under a decentralized banking regime based on a 100-percent 
reserve requirement and on the possibility for market participants 
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to redeem money titles in a commodity money such as gold not 
only would the equilibrium price level be finite but the «perils 
of base money» as manifested by inflations followed by recessions 
and depressions would be practically non-existent. 

Part of the explanation for the «anomalies» in Becker’s original 
1956 paper can probably be provided by referring to «the spirit 
of the age». The moment at which this paper was written predates 
the demise of Keynesianism and the revival of the Austran school, 
as well as the rational-expectations approach and the Public 
Choice revolution in economic science. Today we would naturally 
be less inclined to take the potential effectiveness of general 
countercyclical policy for granted as well as more thoughtful 
concerning the true causes of depressions and inflations. 
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Durante doscientos años los gobiernos han interferido 

con la elección de mercado del dinero como medio. 

Incluso los estadistas más intolerantes no se atreverían 

a afirmar que esta injerencia ha demostrado ser beneficiosa. 


Ludwig von Mises 
Human Action, p. 422 


Resumen: El presente artículo muestra la creación espontánea del dinero 
en Chile, así como también analiza la creación del sistema bancario chileno 
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fractional reserve banking system, which was responsible —along with the 
government and the banks themselves— of the monetary and economic 
problems of Chile during the 1860s until 1925, the year in which the 
Central Bank of Chile was created. 


JEL codes: EO, E5, NO, N1. 


Key words: Free banking, monetary emission, Chilean economy. 


I 
INTRODUCCION 


La necesidad de encontrar una mercancia universal, valorada por 
todos los pueblos, derivó en el uso del oro y la plata como medio 
de cambio. El problema de la indivisibilidad del oro y plata, 
llevó a que el mercado creara los instrumentos divisibles ne- 
cesarios que facilitaran el comercio; así naces los billetes, y pos- 
teriormente, los billetes de banco. El objeto del billete de banco 
es economizar el empleo de la moneda metálica, que pierde 
parte de su valor con el desgaste ocasionado por el uso; evitar 
con él los onerosos transportes de dinero, y facilitar las transac- 
ciones. Responde, en consecuencia, a verdaderas necesidades del 
comercio. 

La banca de emisión competitiva tuvo un breve espacio en la 
amplia y diversa historia económica chilena. Desde 1860 —a raíz 
de la Ley de Bancos de ese año— y hasta 1878, donde el gobier- 
no empezó a intervenir directa e indirectamente en el mercado 
del dinero y crédito, existió lo que podría denominarse un siste- 
ma monetario competitivo, en que los bancos fueron autorizados 
de emitir billetes libremente —sin embargo, existían regulacio- 
nes desde que se creó el sistema bancario en Chile, lo que signi- 
ficaba interferencias directas al proceso espontáneo de mercado. 

A este sistema bancario se le debiera poner mayor atención, 
dado que existe evidencia que demuestra que la oferta de di- 
nero se ajustaría bastante rápido a su demanda, ya que existen 
incentivos de los banqueros a expandir la oferta monetaria cuan- 
do se requiera, y también a contraerla, el cual crea incentivos más 
poderosos que el sistema de banca central —como prestamista 
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de ultima instancia— ya que las acciones de banqueros afectan, 
positiva o negativamente, el desempeño de su negocio, por lo 
que disminuyen considerablemente los riesgos de agencia, además 
de que, presumiblemente, no existiría un desfase entre la «tasa 
de interés de mercado» y la «tasa de interés natural»!. De ésta 
forma, se evitaría el problema del ciclo económico causado por 
problemas monetarios, derivados de la manipulación de la tasa 
de interés por parte de los bancos centrales.? En efecto, el argu- 
mento para la creación de la banca central se basa en la estabi- 
lidad del valor de la moneda, cuando en realidad el objetivo por 
parte del gobierno es adueñarse del «señoriaje». 

Este trabajo muestra aspectos prácticos del funcionamiento de 
banca de emisión competitiva en Chile, enfocándose principal- 
mente a los beneficios de éste sistema, así como también las polí- 
ticas de Estado que distorsionaron su funcionamiento —con el 
objetivo de lograr financiamiento para los gobiernos, principal- 
mente con fines bélicos— lo cual llevó a que finalmente se instau- 
rara un sistema de Banca Central con la Constitución de 1925. 


II 
EL SISTEMA DE BANCA COMPETITIVA EN CHILE 


El nacimiento de la banca competitiva en Chile derivó de la Ley 
de Bancos de 1860, la cual autorizó un sistema de bancos de emi- 
sión y depósitos competitivo; antes de 1860, las casas comerciales 


1 Ver Knut Wicksell (1936); Interest and Prices, Sentry Press, Nueva York. Según 
Wicksell, cuando la banca interviene en el mercado de capitales, alterando la oferta 
de crédito, produce que la tasa de interés de mercado sea menor a la tasa de interés 
natural, provocando ciclos económicos basados en fenómenos monetarios. 

2 Sobre esto, Mises declara: «Las continuas alzas y bajas de la actividad econó- 
mica, la inevitable secuencia de auges y depresiones, son los insoslayables efec- 
tos provocados por los reiterados intentos de rebajar el interés bruto de mercado 
mediante la expansión crediticia. No hay forma de evitar el colapso final de todo 
auge desatado a base de expansión crediticia. Tan sólo cabe optar entre provocar más 
pronto la crisis poniendo fin voluntariamente a la expansión crediticia o dejar que, 
por sí solos, el desastre y la ruina total del sistema monetario se produzcan algo más 
tarde.» Ludwig von Mises, La Acción Humana, Tratado de Economía, Unión Editorial, 
9.2 edición, Madrid, España, 2009 (1966), p. 678. 
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eran las que, espontáneamente, inducidas por la escasez de mo- 
nedas, habían realizado tal función. 

El sistema de banca libre competitiva funcionaba relativa- 
mente estable hasta que el Estado chileno —necesitado de finan- 
ciar los conflictos con España (1865), y Bolivia y Perú (1879) — 
exigió créditos a los bancos, ofreciendo a cambio garantías esta- 
tales a las emisiones.; de ésta forma, se modifica totalmente la 
masa monetaria, causando distorsiones en el sistema económico. 
El problema se agravó aún más cuando el Estado comienza a emi- 
tir vales y billetes fiscales (1879), lo cual llevó a que el dinero estu- 
viera ahora en función de estos instrumentos, en vez de estar de- 
terminados por el mercado. En 1898, a raíz de una decisión política, 
el país abandona el sistema de banca libre para empezar a operar 
un sistema de dinero fiduciario. 


Ill 
ORIGENES DE LA BANCA COMPETITIVA 


La escasez de monedas divisionarias es una variable importan- 
te para explicar la institucionalización del sistema de banca de 
emisión competitiva. En primera instancia, fueron las casas co- 
merciales, de forma espontánea, las que se transformaron en 
banqueros; fueron ellas las que empezaron a emitir billetes, cuya 
contraparte eran saldos en caja. La necesidad del mercado de 
disponer de instrumentos de cambio de menor valor, llevó a la 
utilización de monedas recortadas o «vales», que servían sólo en 
el comercio, ya que se priorizaban, como reserva de valor, las mo- 
nedas de oro y plata. 

En 1850, el Ministerio de Hacienda de Chile? presenta un do- 
cumento ante el Congreso en el cual se establecen las exigen- 
cias necesarias —según los propios dueños de las casas comer- 
ciales— para que éstas puedan gestionar como instituciones de 
emisión competitiva. Entre los principales puntos de este docu- 
mento destacan: 1.* responsabilizar a todos los accionistas por 


3 Bajo la dirección de Jerónimo Urmeneta García. 
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las obligaciones del banco, 2.° fijacion del papel moneda en propor- 
ción al capital del banco, 3.* prohibición de la participación de los 
bancos en otros negocios, 4.* prohibición al banco de hacer prés- 
tamos al gobierno o negociar con bonos de la deuda nacional. Así, 
ya en 1854 las casas comerciales de Bezanilla, McClure y Cía. y 
de Ossa y Cía. comenzaron a emitir billetes*. Luego, en 1855, se 
crea el Banco de Valparaíso, el cual podía recibir y otorgar cré- 
ditos, pero no podía emitir billetes, ya que su creación se basó en 
la Ley de Sociedades anónimas del mismo año que no permitía 
la creación de dinero a este tipo de instituciones. 

En 1860, y bajo la asesoría de Courcelle Seneuil?, se crea la 
Ley de Bancos, la cual claramente reflejaba el espíritu liberal del 
autor, así como las preferencias de los distintos agentes eco- 
nómicos de la época, especialmente los grandes comerciantes 
—se puede considerar que ésta Ley tenía, implícitamente, la 
autorregulación del mercado como uno de sus pilares, por lo 
que definirla como un sistema de banca competitiva, no escapa 
de la realidad, aunque si existía un sistema bancario de reserva 
fraccional.? Los principales puntos de este documento son: 1.2 
Las personas hábiles para ejercer operaciones de comercio podrán 
establecer y dirigir libremente bancos de emisión; 2.* se consi- 
derará como banco de emisión al establecimiento que emita bille- 
tes pagaderos a la vista y al portador; 3.* el director de un banco 
será responsable de las obligaciones contraídas por el banco 
durante su dirección, aunque la sociedad se haya constituido 
como sociedad anónima; 4.° el Presidente de la República com- 
probará, mediante otros agentes, los libros, cajas y carteras de 


4 Posteriormente se autorizó a estas casas comerciales a adoptar la denomina- 
ción de «banco». 

5 Jean Gustave Courcelle-Seneuil es considerado el más influyente economista 
liberal del siglo XIX en Chile. Desde la cátedra estableció los fundamentos de una 
política económica liberal que sus discípulos pusieron en práctica desde puestos de 
poder y, como asesor del gobierno, promovió una legislación a favor del libre comer- 
cio que, hasta las primeras décadas del siglo XX, fue la política económica del país. 

$ Sobre los efectos adversos para el sistema económico que tiene un sistema banca- 
rio de reserva fraccional, ver Jesús Huerta de Soto (2007) Nuevos Estudios de Econo- 
mía Política, Unión Editorial, Madrid, y, sobre todo, Dinero, crédito bancario y ciclos 
económicos, 4.* ed., Unión Editorial, Madrid 2009. 
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los bancos’; 5.2 ningún banco podrá emitir en billetes al porta- 
dor una suma superior al ciento cincuenta por ciento de su capi- 
tal efectivo. Bajo ésta ley, se crearon una serie de nuevos bancos 
—entre 1860 y 1876— además de las casas comerciales ya exis- 
tentes que se reconvirtieron al negocio bancario (Cuadro 1). 
Sobre la Ley de 1860, es importante destacar que explícitamente 
acepta que el sistema bancario sea de reserva fraccional —al 
permitir una emisión del ciento cincuenta por ciento del capital 
efectivo del banco— por lo que implícitamente acepta la posi- 
bilidad de insolvencia bancaria?. De esta forma, esta ley no está 


CUADRO 1 
BANCOS CREADOS ENTRE 1860 Y 1874 


Banco Fecha de creación 
MacClure y Cía. 1860 
Ossa y Cía. 1860 
Nacional de Chile Marzo 1865 
Edwards y Cía. Enero 1867 
Agrícola Enero 1869 
Montenegro y Cía. Agosto 1869 
Del Sur Mayo 1870 
Mobiliario Febrero 1870 
Del Pobre 1871 
Concepción Octubre 1871 
Alianza Octubre 1872 
Sud Americano 1872 
de la Unión Octubre 1874 


Fuente: Espinoza 1909. 


7 De ésta forma, ya existía supervisión del estado sobre el negocio bancario, como 
existe hoy en Chile la Superintendencia de Bancos e Instituciones Financieras. 

$ Sobre esto, ver el trabajo de Diamond y Dybvig (1983) «Bank Runs, Deposit In- 
surance, and Liquidity», Journal of Political Economy, vol. 91. 


BANCA DE EMISION COMPETITIVA EN CHILE 59 


hecha para evitar la quiebra de los bancos, ni menos para prote- 
ger al publico tenedor de billetes y depositantes. La ley tampoco 
hace ninguna mención sobre la tasa de encaje que deben tener 
los bancos —aunque si el sistema no fuese de reserva fraccional, 
esto no sería necesario. 


IV 
DISTORSIONES DEL ESTADO AL SISTEMA 
DE BANCA COMPETITIVA 


La banca de emisión competitiva de la época sufrió innumerables 
distorsiones por parte del gobierno, desde leyes de inconverti- 
bilidad hasta obligaciones de emisión para financiar los gastos 
de guerra. 


1. Guerra con España 


Con el argumento de tener más recursos para financiar la guerra, 
el estado —mediante la Ley del 24 de Septiembre de 1865— 
permitió que el Banco Nacional de Chile emitiera $1.500.000 
que todos los demás bancos debían aceptar”. Sin embargo, el fisco 
necesitó recursos extraordinarios. Es así como pidió un crédito 
a los bancos por $4.539.000, a cambio de bonos estatales con un 
8% de interés nominal. Fue el Banco Nacional de Chile el que 
mayor participación tuvo en la deuda fiscal —62% del total—, 
lo que ya mostraba el trato especial entre el estado y dicho banco. 
En efecto, dentro de esta ley se firmó un contrato en el cual el 
gobierno se comprometió a hacer todos sus depósitos en esta insti- 
tución, como también de encargarle todas sus operaciones de 
cambio internacional; así este banco se aseguraba un demandante 
potente de sus billetes, además de ganar gran credibilidad, por 
lo que presumiblemente debe haber aumentado la demanda de 
sus emisiones. Esta ley además privilegiaba a este banco con un 


2 Esta fue la primera ley que permitió la emisión de billetes inconvertibles. 


60 JOSE LUIS MUNOZ GARCIA 


periodo de gracia de inconvertibilidad —hasta el 31 de enero de 
1866—, existiendo ademas una norma especial en la cual los de- 
pósitos en metálico del banco eran entregados al fisco. De hecho, 
después de 1865 el Estado celebró un sin número de contratos 
especiales con el Banco Nacional de Chile; por ejemplo, en el Bo- 
letín de Las Leyes y Decretos del Gobierno de 1869, Libro xxxvii, 
se establece, entre otras cosas, que «el Banco Nacional de Chile 
abrirá en su oficina de Valparaíso un crédito en cuenta corriente 
de $1.000.000 a la orden de los Ministros de la Tesorería Fiscal...», 
y que «durante la vigencia de este contrato el Banco deberá tam- 
bién encargarse, como agente o banquero del gobierno, de sus ope- 
raciones de cambio en Europa.» (Cuadro 2). 

De esta forma, el curso forzoso no reconoce causas genera- 
les; no se dicta buscando el interés público, sino por la conve- 
niencia de bancos particulares, que vieron en políticas de esta- 
do una oportunidad de favorecerse, ya que ahora no debían 
pagar sus obligaciones con metálico, sino que podían hacerlas 
frente con dinero de papel subvaluado. Así, el curso forzoso 
afectaba directamente a los tenedores de billetes, afectando 
además la posición financiera del Estado, ya que la recepción 


CUADRO 2 
BANCOS QUE FINANCIARON AL GOBIERNO 


Bancos que otorgaron 


préstamos al Gobierno (1869) Depósitos ($) Billetes emitidos ($) 
Valparaíso 3.451.696 543.060 
Nacional de Chile 10.259.014 2.704.424 
Ossa y Cía. 1.199.511 221.785 
A. Edwards 4.626.656 591.500 
MaClure y Cía. 1.611.195 507.300 
Agrícola 268.111 60.100 
Montenegro y Cía. 76.785 7.191 
Total 21.492.968 4.635.360 


Fuente: Espinoza 1909. 
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forzosa de billetes lo dejaba en una situación inestable, debido 
a que las garantías para tales operaciones eran o podían resultar 
ineficientes. 


2. Guerra del Pacífico 


Con respecto al financiamiento para la Guerra del Pacífico —1879 
a 1884!°— el gobierno usó los mismos instrumentos con los que 
financió el conflicto con España. Mediante la Ley del 27 de junio 
de 1878, nueve meses antes de iniciada la guerra, pidió un prés- 
tamo a los bancos que funcionaban en aquella época, el cual 
ascendía a $2.525.000, participando el Banco Nacional de Chile 
en el 45% de la deuda total; cabe mencionar que en ese momento 
el Banco Nacional de Chile sólo tenía en caja $915.000, por lo que 
el crédito al estado lo ponía en una posición de extrema vulne- 
rabilidad. Similar posición habían alcanzado los demás bancos. 
Por lo tanto, todo el sistema bancario, debido al crédito forzo- 
so, estaba en una posición financiera bastante débil. Debido a esto, 
y mediante presiones del sistema bancario chileno, representa- 
do por el presidente del Banco Nacional de Chile Melchor Concha 
y Toro!!, el Presidente de la República Aníbal Pinto Garmendia, 
apoyado por su Ministro de Hacienda Augusto Matte, manda- 
ron un proyecto de ley especial al Senado, el cual establecía la 
inconvertibilidad y el curso forzoso de los billetes bancarios; el 
proyecto fue analizado y aprobado en tiempo record, lo que sig- 
nificó el primer paso en lo que se denomina «la primera ola de 
inflación chilena»!?. En este sentido, es importante destacar que 
la ley que estableció el curso forzoso del papel moneda —que se 


10 En el instante en que el Gobierno de Chile se enteró del pacto secreto entre 
Bolivia y Perú (1873), decidió prepararse para un posible conflicto bélico. 

11 Que había sido Ministro de Hacienda entre 1869 y 1870 en la presidencia de 
José Joaquín Pérez. 

12 Se puede fijar el año 1870 como el comienzo de la desvalorización moneta- 
ria. Este es el año en el cual se crearon los grupos de interés bancarios, quienes lo- 
graban desplegar el poder político y económico para obtener el apoyo de la emisión 
estatal. Este era particularmente el caso, ya que el Estado se había endeudado conti- 
nuamente con los bancos. 
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supone fue motivada por el peligro de una guerra latente— se 
estableció nueve meses antes de iniciado el conflicto, por lo que 
no había ninguna seguridad de que Chile necesitara con certeza 
de una medida tan drástica como es el curso forzoso. También se 
ha argumentado que Chile se enfrentaba a un problema grave de 
balanza de pagos, la cual podría socavar los cimientos futuros 
de la economía nacional, por lo que el curso forzoso sería una so- 
lución aceptable; este argumento carece de todo valor, ya que la 
balanza de pagos de Chile —durante esos años— nunca vivió 
una situación crítica (Gráficos 1 y 2). 

Según Espinoza (1913), es realista pensar que la presión de 
banqueros y dueños de grandes haciendas haya sido la que de- 
terminase la decisión del curso forzoso. Y es que los banqueros, 
al existir un sistema de reserva fraccional que minaba la solven- 
cia bancaria, se dieron cuenta de que el Estado podría servirles 
de amparo en momentos de insolvencia bancaria. Al declararse 
el curso forzoso, se evita la quiebra de un determinado banco (o 
de todos), pero se obliga a la ciudadanía a cargar con los costes 
que éstas políticas tienen sobre la economía nacional, además de 


GRÁFICO 1 
ÍNDICE DE INFLACIÓN 1860-1900* 


Inflación 


1860 1870 1880 1890 1900 


Años 


* 1860 =100. La inflación media del período 1860-1878 fue de un 0,69%, mientras que 
de 1879-1900 fue de un 55,1%. 

Fuente: Elaboración propia a partir de datos de Díaz, José; Luders, Rolf; Wagner, Gert 
(2000). 
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GRAFICO 2 
BALANZA DE PAGOS 1860-1900 (dólares de cada año) 
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Fuente: Elaboración propia a partir de datos de Díaz, José; Luders, Rolf; Wagner, Gert 
(2000). 


significar ilegítimo lucro para algunos, en contraste de pérdidas 
cuantiosas e inevitables para otros.!'% Con respecto a los grandes 
hacendados, ellos tenían interés en que se estableciera el curso 
forzoso de papel moneda, ya que al existir abundancia relativa 
de moneda doméstica con respecto a moneda extranjera, signi- 
ficaba un tipo de cambio menor, aumentando sus ganancias, ya 
que la mayoría de estos empresarios agrícolas eran también ex- 
portadores (Gráfico 3). 

Dejar quebrar a los bancos —si hubiere sido el caso— signi- 
ficaría un reordenamiento natural de mercado, prolongándose 
los problemas monetarios sólo por un tiempo acotado, ya que 
los mismos bancos, ante su ruina, adoptarían las resoluciones que 
la prudencia les aconsejase. Esta situación sería preferible a las 
medidas estatales de curso forzoso, que significa amparar a los 
responsables bancarios a costa de los que no tienen culpa, enfren- 
tando problemas mucho más serios para la economía nacional. 
Así entonces, es racional pensar que el Estado podria haber sido 


13 La Escuela de la Elección Pública describe este proceso como la lógica de bene- 
ficios concentrados y costos dispersos. 
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GRAFICO 3 
VARIACION TIPO DE CAMBIO NOMINAL 1860-1900* 


Tipo de cambio nominal 


1860 1870 1880 1890 1900 
Años 
* Pesos chilenos por dólar, promedio anual nominal. 


Fuente: Elaboración propia a partir de datos de Díaz, José; Luders, Rolf; Wagner, Gert 
(2000). 


influenciado —o incluso manejado— por los banqueros de la época, 
ya que mediante las medidas monetarias adoptadas, el interés na- 
cional queda subordinado a intereses de círculos minoritarios, pero 
poderosos política y económicamente.!* 

Una vez declarada la guerra en 1879, el gobierno recurrió en 
buena parte a la emisión para financiarla. La Ley del 10 de abril 
de 1879 autorizaba al Presidente de la República!” a emitir bille- 
tes hasta por $6.000.000, los cuales, por necesidades de tiempo, 
no se emitieron, sino que se vendieron en el mercado vales del Te- 
soro, los cuales servían legalmente para cancelar todo tipo de obli- 
gaciones!®. El estado chileno utilizó esta ley de emisión en tres 
oportunidades más (26 de agosto de 1879, 10 de enero de 1880 y 
19 de agosto de 1880), las cuales sumaron un total de $22.000.000.!” 


14 De hecho, Pedro Montt, presidente de Chile entre 1906 y 1910, buscó modifi- 
car la ley de bancos en 1907 mediante un proyecto especial, pero debido a influencias 
que ejercían poder sobre el parlamento, este nunca se llevó a cabo. 

15 Aníbal Pinto Garmendia (1876-1881). 

16 Estos vales fueron comprados principalmente por el Banco Nacional de Chile. 

17 El 16 de enero de 1880 se creó la Oficina de Emisión Fiscal, la cual tuvo como 
finalidad inicial administrar en forma reglamentada la actividad emisora del gobierno. 
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A raiz de las emisiones mencionadas, entre 1880 y 1886 los 
vales y billetes fiscales en circulación rondaron los $18.000.000, 
mientras que los billetes bancarios no superaron los $11.000.000 
(Gráfico 4). 


3. Guerra Civil 


En Chile, durante algunos meses de 1891, se desencadenó una 
guerra civil entre el Congreso Nacional y el Presidente de la Re- 
pública José Manuel Balmaceda, tiempo en el cual prevalecie- 
ron dos sistemas monetarios en un mismo país!*. El Congreso 
—apoyado por la Escuadra Nacional— estableció, durante el 
conflicto, un sistema monetario independiente del gobierno, en 
Iquique, Norte de Chile, ciudad en la que se desarrollaba prós- 
peramente la extracción y exportación de salitre —el cual, 


GRÁFICO 4 
GASTO FISCAL 1860-1900* (millones de pesos de 1995) 
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* El gasto de gobierno medio del período 1860-1878 fue de 37.468 millones, mientras 
que de 1879-1900 fue de 136.612 millones. 

Fuente: Elaboración propia a partir de datos de Díaz, José; Luders, Rolf; Wagner, Gert 
(2000). 


18 Deben existir pocos fenómenos como este a lo largo de la historia monetaria 
mundial. 
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desde el punto de vista económico, es similar al cobre para el 
Chile de hoy—. Este sistema monetario se basaba en la libre 
emisión de billetes por parte de instituciones —bancos, gran- 
des casas comerciales, empresas de ferrocarriles, compañías 
salitreras, la Municipalidad de Iquique, e incluso peluquerías— 
que eran aceptadas por el público en la medida que se les ofre- 
ciera crédito en caja. Balmaceda, por su parte, reemplazó los 
billetes bancarios por billetes fiscales —en el centro y sur de 
Chile— emitiendo inescrupulosamente para financiar los gastos 
bélicos, además de declarar ilegal cualquier nueva emisión 
privada. 

Al terminar el conflicto —con la victoria del Congreso— las 
nuevas autoridades adoptaron medidas enfocadas a reestable- 
cer el valor del papel moneda —fuertemente depreciado— 
mediante una serie de leyes enfocadas a establecer un tipo de 
cambio «equitativo», que no perjudicara ni a deudores ni acree- 
dores. De esta forma, el estado optó por cambiar al público bi- 
lletes por metálico —oro y plata— las cuales fueron muy bien- 
venidas ya que se había perdido credibilidad en el papel moneda 
como medio efectivo de cambio. Al disminuir drásticamente la 
masa monetaria, se produjeron tendencias recesivas, lo que 
derivó en nuevos intentos del estado por modificar el tipo de 
cambio. 

En 1895 el gobierno, debido a problemas económicos basa- 
dos en fenómenos monetarios, dicta una nueva ley de conver- 
sión en la cual el estado se comprometía a garantizar con su patri- 
monio —y el de los bancos privados— el circulante existente 
hasta ese momento!”. Este intento fracasó, ya que la credibili- 
dad pública en los bancos —y especialmente en la débil repu- 
tación del estado— hizo que se produjeran corridas bancarias 
contra el peso chileno, agravando aún más la situación, por lo 
que el estado se vio obligado a aceptar libras esterlinas como 
dinero de curso legal en Chile. Este régimen de convertibilidad 


19 Los políticos de la época, que tenían intereses en los bancos, aseveraban que 
volver al régimen de convertibilidad no era recomendable, ya que Chile mostraba 
una balanza comercial muy deficitaria, argumento que, como vimos anteriormente, 
no tiene ninguna base. 
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GRÁFICO 5 
VARIACIÓN M2 ENTRE 1860-1890 (porcentaje) 
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Fuente: Elaboración propia a partir de datos de Diaz, José; Luders, Rolf; Wagner, Gert 
(2000). 


duró sólo tres años —hasta el 31 de Julio de 18987°— año en que 
el curso forzoso se reestableció, ya que los bancos no podían resis- 
tir el peso de las obligaciones que les imponía la circulación 
metálica; aquí nuevamente los legisladores optaron por los inte- 
reses del sistema bancario, sobre los de un país entero. La incon- 
vertibilidad duró hasta el establecimiento del Banco Central de 
Chile en 192521, año en el cual se volvió por un tiempo acotado 
a la convertibilidad del peso en oro??. 


20 En 1898 —bajo la presidencia de Federico Errázuriz Echaurren— los billetes 
de banco existentes se declararon fiscales y se prohibió a los bancos hacer nuevas 
emisiones. Los bancos comerciales nunca más volvieron a emitir billetes y la emisión 
fue monopolizada por el Estado, situación que persiste hasta el presente. 

21 Creado por la «Misión Kemmerer», llamada así por Edwin Walter Kemmerer, 
profesor de Economía en la Universidad de Princeton, quien remodeló los sistemas 
monetarios, bancarios y fiscales en Colombia, Chile, Ecuador, Bolivia y Perú. 

22 De hecho, la vuelta a la convertibilidad estaba pactada para 1904, pero se pos- 
tergó, inicialmente, hasta 1910, mientras continuaban realizándose importantes 
emisiones de billetes fiscales. La conversión se volvió a postergar nuevamente en 
1909, hasta 1915, año en que se postergó nuevamente, hasta que se fundó el Banco 
Central. 
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Vv 
CONCLUSIONES 


Con el pretexto de normalizar los asuntos monetarios, los gobier- 
nos crearon los bancos centrales (siglo XVIII, XIX y principalmente 
siglo XX). Sin embargo, el motivo real para que los gobiernos lo- 
grasen el monopolio del dinero era apropiarse del «señoriaje»?. 

Friedrich A. Hayek en Denationalization of Money (1976) pro- 
pone un sistema monetario a nivel internacional, basado en la 
libre competencia de emisión de dinero. Su argumento principal 
era que, mediante la interacción competitiva de la banca libre, 
se lograría que los banqueros más «responsables» desplacen a 
los menos «responsables», por lo que el poder de compra del di- 
nero «bueno» permanecería estable; de ésta manera, la libre com- 
petencia garantizaría la estabilidad de precios, ya que los ban- 
queros más «responsables» proveerían una cantidad de dinero 
congruente con la demanda de dinero?*. 

El trabajo de Hayek llevó a que otros teóricos y académicos 
empezaran a centrar su análisis en países donde la banca libre 
había sido exitosa —Escocia, Canadá, Estados Unidos, entre 
otros**— en donde la estabilidad de precios y la credibilidad del 
sistema financiero habían logrado que el sistema fuese apoyado 
por la mayoría de los teóricos de la época. 

En la práctica, en Chile existían bastantes regulaciones en los 
años analizados, entre ellas: (1) garantías estatales para las emisio- 
nes, (2) exigencia de reservas mínimas, (3) regulación del tipo de 
instrumento que los bancos podían diseñar, (4) un máximo esta- 
blecido a la tasa de interés, (5) exigencias de información, (6) exi- 
gencias legales, (7) existencia de un banco privilegiado —Banco 
Nacional de Chile— que actuaba como banco estatal, o incluso 


23 Lamentablemente, para la mayoría de los teóricos monetarios es inconcebi- 
ble un sistema que no este basado en un banco central de emisión, como si la eviden- 
cia económica demostrara que la planificación central fue exitosa. 

24 Hayek argumenta que los emisores dominantes no tendrían incentivos para 
expandir su emisión, ya que correrían el riesgo de perder credibilidad y, de ésta forma, 
también perderían la demanda por su dinero. 

25 Escocia (segunda mitad del siglo XVIII a primera mitad del siglo XIX), Ca- 
nadá (1817-1914) y Estados Unidos (1838-1863). 
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realizaba acciones de prestamista de ultima instancia, como un 
banco central. Además, las medidas que tomaron las autorida- 
des —curso forzoso, complicidad en las leyes y regulaciones del 
Estado con los bancos y hacendados, y la nacionalización del di- 
nero— no se debieron al deseo de normalizar los asuntos mone- 
tarios y financieros nacionales, sino exclusivamente a presiones 
de agentes privados, los cuales indirectamente determinaban las 
decisiones del gobierno. Es decir, en realidad no existió en Chile 
un sistema bancario totalmente libre, sino que, comparándolo con 
sistemas de banca libre de otros países —como los nombrados ante- 
riormente— si se puede afirmar que fue más libre que aquellos 
que adoptaron un sistema competitivo de emisión.?? En este con- 
texto es importante destacar que la creación de dinero, la recep- 
ción de depósitos, el otorgamiento de préstamos, el descuento 
de letras y la compra y venta de metales preciosos jamás han sido 
funciones del Estado, sino negocios enteramente del dominio del 
comercio. Estas operaciones, ni por su naturaleza, ni por su origen, 
ni por las relaciones que crea, competen al Estado. 


26 Lamentablemente, los economistas que se dicen ser liberales, en realidad no 
entienden el significado y el alcance de la palabra; no existe el concepto de «más liber- 
al» o «menos liberal». No se puede ser liberal a medias, ya que eso lleva a caer irre- 
mediablemente en contradicciones filosóficas básicas. La persona que dice ser liber- 
al, simplemente debe adoptar una posición Rothbardiana. 
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APENDICE 
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GASTO FISCAL, M2, INFLACION, BALANZA DE PAGOS 
Y TIPO DE CAMBIO NOMINAL 


Gasto Fiscal Balanza Tipo de Cambio 
(millones de pagos (promedio) 
de pesos M2 IPC (dólares anual 

Año de 1995) (variación) (1860=100) | de cada año) nominal) 
1860 20.350 2,41 100 1.987.402 1,114 
1861 18.345 2,52 96,6 2.401.696 1,12 
1862 17.138 1,79 101,68 3.297.087 0,95 
1863 18.681 0,47 103,89 -1.698.530 0,78 
1864 22.299 -0,65 98,11 5.606.421 0,55 
1865 30.750 0,51 94,28 2.689.936 0,7 
1866 42.889 8,35 92,81 16.643.434 0,76 
1867 44.106 6,72 94,25 12.310.159 1,06 
1868 39.796 5,15 94,21 90.620 1,07 
1869 38.733 3,13 92,6 -1.738.203 1,08 
1870 40.827 0,61 92,14 1.722.275 1,08 
1871 39.325 8,14 97,3 2.784.696 1,07 
1872 40.098 11,33 103,65 -9.073 1,07 
1873 42.727 4,47 108,28 8.785.422 1,13 
1874 57.583 -4,88 105,96 -4.717.068 1,11 
1875 56.403 -0,08 106,03 -566.240 1,13 
1876 51.719 1,28 108,42 -4.428.111 1,22 
1877 48.509 11 114,35 -4.637.533 1,18 
1878 41.611 -4,76 108,52 -920.212 1,25 
1879 59.949 8,46 115,47 5.246.369 1,5 
1880 67.293 18,62 127,92 7.116.768 1,61 
1881 75.631 -1,68 126,83 5.715.727 1,61 
El 


BANCA DE EMISION COMPETITIVA EN CHILE 


71 


GASTO FISCAL, M2, INFLACION, BALANZA DE PAGOS 
Y TIPO DE CAMBIO NOMINAL (continuación) 


Gasto Fiscal Balanza Tipo de Cambio 
(millones de pagos (promedio) 
de pesos M2 IPC (dólares anual 

Año de 1995) (variación) (1860=100) | de cada año) nominal) 
1882 99.493 0,11 113,4 10.027.159 1,4 
1883 110.954 2,55 115,78 10.758.538 1,41 
1884 104.904 2,38 115,96 1.327.269 1,56 
1885 82.842 -0,95 133,78 6.266.924 1,95 
1886 110.050 1,07 134,55 4.416.284 2,09 
1887 121.293 5,74 131,04 -15.519.243 2,03 
1888 95.502 11,73 130,83 7.453.488 1,89 
1889 125.374 4,94 128,41 6.043.737 1,88 
1890 147.878 0,04 137,6 -1.802.979 2,08 
1891 154.441 17,35 179,55 -811.495 2,65 
1892 116.941 3,88 170,9 -3.620.920 2,63 
1893 90.482 -3,28 208,52 3.114.520 3,31 
1894 95.178 -0,75 232,27 11.441.128 3,92 
1895 144.632 -6,43 174,08 9.423.118 2,93 
1896 190.449 -4,67 164,26 16.711.646 2,84 
1897 134.527 -2,73 170,5 -5.322.089 2,84 
1898 161.756 10,8 191,23 19.203.380 3,18 
1899 152.783 1,65 206,07 16.024.169 3,44 
1900 153.277 5,77 203,19 9.526.823 2,97 
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EL DERECHO COMO PRETENSION 
DEL INDIVIDUO EN BRUNO LEONI: 
SU IMPORTANCIA PARA LA ECONOMIA 
Y SUS LIMITES 


GIANCARLO IANULARDO* 


Resumen: Este artículo presenta la original y todavia no muy explorada teoría 
de Leoni del «derecho como pretensión del individuo», y discute sus posibles 
implicaciones desde una perspectiva de teoría de juegos. 

Después de motivar la necesidad de un enfoque alternativo al derecho 
con respecto al enfoque kelseniano tradicional basado en el poder coercitivo 
del Estado, presentamos la esencia de la teoría de Leoni como fue analizada 
en sus Lecciones de filosofía del derecho. Después pasamos al análisis de 
su coherencia interna usando un enfoque de teoría de juegos. Encontramos 
que Leoni caracteriza el derecho como pretensión del individuo en un 
aparato conceptual muy rico aunque no completamente satisfactorio. El 
análisis de Leoni no dedica suficiente atención al interés recíproco que 
tienen ambas partes en un intercambio. 

Finalmente, terminamos proponiendo una interpretación de la definición 
modificada del derecho como pretensión del individuo en términos de 
equilibrio perfecto bayesiano, que integra y vuelve más coherente la teoría 
de Leoni, y discutimos posibles aplicaciones en el ámbito internacional. 


Códigos JEL: KOO; C720. 


Palabras clave: Economía y derecho (Teorías generales); Derecho como 
pretensión del individuo; Juegos no Cooperativos. 


Abstract: This paper aims at presenting the original and still unexploited 
conception of Leoni of the «law as a claim of the individual», and discuss its 
implications from a game-theoretical perspective. 

After motivating the need for an alternative approach to the law with 
respect to the traditional kelsenian one, based on the coercive power of the 
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state, we present the essence of Leoni's idea, as it was deeply analysed in 
his Lectures on the philosophy of law. Then we proceed to an analysis of 
its internal consistency using a game-theoretical approach. We find that Leoni 
characterises the law as a claim of the individual in a very rich framework, 
though not completely satisfactory. Leoni’s analysis does not pay sufficient 
attention to the mutual interest of both parties in an exchange. 

Finally, we conclude by proposing an interpretation of the modified 
definition of the law as individual claim in terms of a perfect Bayesian 
equilibrium, that integrates and makes more consistent Leoni’s theory, and 
discuss possible applications in the international context. 


JEL codes: KOO; C720. 


Key words: Law and Economics (General theories); Law as individual claim; 
Non co-operatives Games. 


I 
PREMISA! 


El presente estudio es la primera parte de un trabajo más amplio 
que pretende investigar la aportación teórica más original de 
Leoni al estudio económico del derecho. En este estudio se 
expondrá el marco teórico dentro del cual Leoni desarrolló su 
teoría del derecho como pretensión, se analizarán los textos más 
relevantes que muestran el carácter innovador de dicha teoría 
y, por último, se analizará críticamente la aportación del filósofo 
del derecho turinés. En la segunda parte, todavía por realizar, 
nos proponemos, a partir de las observaciones críticas resultantes 
del presente trabajo, encuadrar la propuesta de Leoni en el debate 
que sostienen la escuela neoinstitucionalista y austríaca sobre el 
origen de las instituciones. 


1 Deseo agradecer al Ingeniero Carlos lanulardo, al Dr. Miguel Díez López y al 
Prof. Francisco Baltar, por haber leído el texto y por sus comentarios y al Profesor 
Carlo Lottieri por haberme permitido leer su importante aportación a la compren- 
sión de Leoni representada por su libro Le ragioni del diritto. Individui e ordine giuri- 
dico nel pensiero di Bruno Leoni antes de ser publicado. Cualquier error es obviamente 
mi responsabilidad. 
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Il 
INTRODUCCION 


La obra cientifica de Leoni es tan vasta y original como desco- 
nocida en sus principales alcances teóricos. Su influencia ha 
sido reconocida por autores como Hayek? y Buchanan, que reco- 
nocieron su influencia, y Posner® lo ha incluido entre los precur- 
sores del moderno enfoque «Law and Economics». Sin embar- 
go, la difusión del pensamiento de Leoni ha sido víctima del 
clima político y científico de la época en la que el pensador turi- 
nés vivió. Para la gran mayoría de los autores no italianos que 
se han confrontado con su especulación teórica, Leoni sigue 
siendo fundamentalmente el autor de un solo libro: el afama- 
do Freedom and the Law, de 1961, en el que se recogían, revisa- 
das y mejoradas, las clases que Leoni impartió en 1958 en Clare- 
mont. Freedom and the Law ha tenido tres ediciones en inglés 
(1961, 1972 y 1991), dos ediciones en español (1961 y 1995) y una 
en portugués (1993), y por último fue traducido al italiano en 
1995 por una pequeña editorial. Este último dato es sintomático 
del interés casi nulo que la cultura italiana tuvo durante más 
de treinta años respecto a la actividad ciéntifica de Leoni. Las 
razones del desinterés son de dos tipos. La primera es de tipo 
científico. La investigación de Leoni, en su pars destruens, ataca- 
ba radicalmente la postura kelseniana —entonces dominante 
en Italia— y la teoría positivista del ordenamiento jurídico como 
construcción del legislador, lo que desembocó en un ataque 
frontal a la legislación*. Aunque no llegó nunca a rechazar por 
completo la legislación”, Leoni supo oponer a ese modelo jurídico 


2 Hayek (1968) en ocasión de un seminario conmemorativo de Leoni reconoció 
que Freedom and the Law (1961) había cambiado profundamente sus ideas y que en 
Leoni había cuestiones esenciales que hay que retomar y desarrollar. 

3 Posner (1999) declara, en la introducción a la Encyclopedia of Law and Economics, 
que «Friedrich Hayek and Bruno Leoni are other examples of scholars from the outside 
the Anglo-American sphere whose thought has had an influence on the movement». 

4 Leoni afirmó entre otras cosas sobre la legislación que «Legislation, on the other 
hand, is the terminal point of a process in which authority always prevails, possibly 
against individual initiative and freedom». 

5 Leoni (1961) mantuvo al respecto una postura crítica pero no completamente 
radical, «I do not maintain that legislation should be entirely discarded. Probably 
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el modelo de la jurisprudentia romana y de la common law anglo- 
sajona. En particular, puso de realce cómo para los romanos y 
los ingleses el derecho se entiende como un descubrimiento, y 
no como una creación del legislador; que nadie en una socie- 
dad se puede considerar tan potente como para identificar su 
propia voluntad con la ley del país; y que esa tarea de descubri- 
iento de la ley era atribuida a los jurisconsultos y a los jueces?. 
Las legislaciones solo tenían una función recopilatoria con res- 
pecto al gran número, a veces caótico, de sentencias individua- 
les de los jueces. 

El otro motivo que puede explicar el olvido de su obra es 
más específicamente político e ideológico, y tiene que ver con 
la presencia masiva y dominante de la cultura marxista en la aca- 
demia y en la industria editorial italiana de los años sesenta y 
setenta, que no tenía ningún interés en que se difundieran las 
obras de un autor cuyo individualismo había sido definido como 
«integral»’. 

Estas condiciones históricas hicieron que Leoni se leyera y es- 
tudiara en el extranjero, en particular en los Estados Unidos, 
pero que fuera conocido sólo por su obra Freedom and the Law, 
mientras que toda su producción científica en lengua italiana 
era desconocida en el extranjero®. Por el contrario, en Italia su 
obra, con pocas excepciones, era casi totalmente desconocida, y 
solo muy recientemente se han publicado algunos de sus más 


this has never happened in any country at any time. I do maintain, however, that 
legislation is actually incompatible with individual initiative and decision when it 
reaches a limit that contemporary society seems already to have gone far beyond». 

$ Leoni (1961) afirma: «Both the Romans and the English shared the idea that the 
law is something to be discovered more than to be enacted and that nobody is so power- 
ful in his society as to be in a position to identify his own will with the law of the land. 
The task of “discovering” the law was entrusted in their countries to the jurisconsults 
and to the judges, respectively». 

7 Stoppino (1980) dice: «el individualismo es antes de más, para Leoni, una orien- 
tacián metodológica y una teoría científica» y añade que dicho individualismo «se 
desarrolla también en una doctrina o ideología política». 

$ Es verdad que Leoni publicó algunos artículos en lengua inglesa entre los que 
merece recordar «The Meaning of Political in “Political” Decisions» (1957), «Political 
Decisions and Majority Rule» (1960), «The Economic Approach to the Politics» (1961), 
«The Law as Claim of the Individual» (1964), todas ellas incluidas en la tercera edi- 
ción de Freedom and the Law (1991). 
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importantes ensayos”. Sin embargo, no se pueden captar toda la 
originalidad —y todos los límites— del Leoni de Freedom and the 
Law si se prescinde de los escritos y reflexiones que iba desarro- 
llando en sus ensayos y cursos universitarios. 

El presente trabajo analizará el concepto de derecho como pre- 
tensión a partir de cuatro escritos fundamentales de Leoni, algu- 
nos de los cuales sólo recientemente están disponibles a los in- 
vestigadores: «Law and Economy in the Making» (1963), «Law as 
Claim of the Individual» (1964), «Lezioni di filosofia del diritto» 
(1959) publicadas en Leoni (2003) y «Appunti di filosofia del di- 
ritto» (1966) publicados en Leoni (2004), que son los apuntes del 
último curso que Leoni impartió en la universidad de Pavía. 

A continuación, se analizará primero la crítica de Leoni a la 
concepción kelseniana de la norma como fundada en la sanción 
jurídica, después se presentará la propuesta de Leoni de fundar 
el derecho en la pretensión individual y, en la última parte, se 
evaluarán críticamente el valor, la originialidad y los límites de 
dicha propuesta. 


Ill 
LA CRITICA DE LEONI AL CONCEPTO DE SANCION 
COMO CARACTER ESENCIAL DE LA NORMA JURIDICA 


La escuela normativista de tipo lógico ligúístico, de la que Kelsen 
es uno de sus mayores representantes, afirma que el elemento 
que caracteriza la norma jurídica consiste en la sanción previs- 
ta por la misma norma. En sus Appunti di filosofia del diritto Leoni 
analiza en su desarrollo histórico esta concepción de la norma. 
Señala a Jhering como el autor que por primera vez en su obra 
Der Zweck in Recht (1877-1883) sostuvo que en el ámbito del dere- 
cho el concepto central es el de constricción. Dicha constricción 
se interpreta como un hecho o acto. Por tanto, para Jehring sólo 
es júridica la norma que está acompañada efectivamente por una 
sanción como hecho o como acto. Frente a esta interpretación, 


2 Leoni (1997), (2003), (2004a), (2004b): anteriormente (en 1980) se había publi- 
cado sólo una selección de algunos de sus artículos. 
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contrapone la posición de Ehrlich*%, fundador de la sociología 
del derecho, que afirmó que los comportamientos jurídicos no 
están determinados por el temor a sanciones. Muchos se compor- 
tan jurídicamente porque así piensan que lo deben hacer, porque 
piensan que ese comportamiento jurídico es justo o moral o útil. 
El temor a sanciones no es más que una de las posibles razones 
que explican un comportamiento jurídico, y ni siquiera la más 
importante. Leoni reconoce que Kelsen se dio cuenta de que la 
sanción como hecho o acto no se puede considerar como factor 
discriminante entre la norma jurídica y las demás, pero sustitu- 
yó la teoría de la sanción-acto por la teoría de la sanción-norma. 
Es decir, para Kelsen lo realmente decisivo es que la norma pre- 
vea en su contexto lingúístico una sanción. Esa teoría servía a 
Kelsen para superar las dificuldades señaladas por Ehrlich a la 
teoría de Jehring. Sin embargo, Leoni dedica la primera parte de 
sus Appunti di filosofia del diritto y la segunda de sus Lezioni di 
filosofía del diritto a criticar esta nueva reformulación de la teoría de 
la sanción. Aquí solo se sintetizarán los principales argumentos 
usados por Leoni. 

En primer lugar, Leoni observa que, si se incluyen entre las 
normas jurídicas todas las normas que prevén una sanción, se 
considerarían como jurídicas una serie de normas que no lo son 
(por ejemplo las reglas del ajedrez o del fútbol). Ross pensó que 
se podía superar esa dificultad introduciendo el concepto de 
aparato sancionador. O sea, para él son normas jurídicas todas 
las que prevén la existencia de un aparato sancionador que ejecu- 
te las sanciones. Esto transforma la teoría de la sanción en una 
teoría de la sanción institucionalizada. Pero, como Leoni obser- 
va, hay normas que, a pesar de no ser jurídicas, prevén un apara- 
to y, sobre todo, se pregunta Leoni: ¿por qué ha de ser tan impor- 
tante el aparato si muchas personas se comportan jurídicamente 
independientemente de las sanciones y del aparato sanciona- 
dor? Aquí Leoni manifiesta su insatisfacción por una teoría que 
pretende ser decisiva para explicar la existencia de la norma pero 
que en realidad, ya sólo desde un punto de vista meramente 


10 Probablemente, como escribe el curador de Leoni (2004b), aquí Leoni se re- 
fiere a la obra de Ehrlich Die juristische Logik. 
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empirico, es irrelevante en muchos casos. Si se observa un com- 
portamiento juridico en muchas ocasiones en las que no hay ni 
sanción ni aparato sancionador, entonces ni la sanción ni el apa- 
rato son elementos imprescindibles de la norma jurídica. 

En segundo lugar, Leoni se refiere explícitamente a algunos 
ámbitos jurídicos que se rigen sin la presencia de una sanción. 
En el campo del derecho constitucional, por ejemplo, si el Parla- 
mento no cumple algunos actos, en muchas circunstancias no se 
prevé ninguna sanción. En el ámbito del derecho administrati- 
vo, hay muchísimas normas (normas de funcionamiento) que no 
prevén ninguna sanción. En fin, en el ámbito del derecho inter- 
nacional, hay también muchísimas normas que se caracterizan 
por no estar acompañadas de ninguna sanción. Nos detendre- 
mos más detalladamente en la última parte de ese artículo sobre 
el ámbito de interrelaciones jurídicas porque nos parece sinto- 
mático de cómo la existencia de un aparato sancionador no es 
necesaria para la existencia de comportamientos jurídicos. Leoni 
apunta también lo débil que es la defensa kelseniana al sostener 
que la falta de una norma-sanción solo puede existir allí donde 
la norma se refiera a una norma superior que prevea una sanción, 
a la cual sirva de instrumento. Pero, como se ha visto, esa defen- 
sa no se puede aplicar a casos como el del derecho internacional, 
a las normas que regulan la administración del estado y al derecho 
constitucional, que no prevén ninguna «Grundnorm» (norma fun- 
damental) superpuesta a ellas. 

La tercera crítica que Leoni hace a la teoría de la norma como 
sanción es todavía más fundamental y central y, como dice 
Leoni, resume todas las demás. Si la sanción no es determinante 
como hecho (como fue reconocido incluso por Kelsen), no hay 
ninguna razón por la que tenga que ser determinante como 
prevista por el contesto lingúístico de la norma (la sanción- 
norma). En efecto, los sostenedores de la teoría de la norma 
como sanción nunca explican por qué la sanción tendría que ser 
determinante para explicar el derecho. Carleton Kemp Allen, en 
su obra Law in the Making, por ejemplo, afirma que si no se re- 
curre a la sanción no se es capaz de distinguir el derecho de las 
demás manifestaciones humanas. Sin embargo, para Leoni «ese 
no es un argumento conceptualmente válido, porque no nos 
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dice cuáles son las razones por las cuales la sanción tendría que 
ser intrínsecamente tan importante para el derecho hasta volver- 
se en su carácter distintivo»!!. Ahora bien, nadie, según Leoni, 
ha demonstrado por qué la sanción es intrínsecamente deter- 
minante en el ámbito del derecho. Aun admitiendo la simple 
constatación histórica de que la sanción está siempre presente 
en todos los ordenamientos jurídicos históricos, eso no consti- 
tuiría una razón suficiente para que la sanción adoptara carác- 
ter constitutivo del derecho. El hecho de que un elemento esté 
siempre presente en cierto tipo de fenómenos no es suficiente 
para demostrar que dicho elemento es esencial para aquel tipo 
de fenómenos??. 

En conclusión, se puede afirmar que para Leoni las sancio- 
nes y las coerciones no crean el derecho, a lo sumo pueden asis- 
tir al derecho en un limitado número de casos y pueden refe- 
rirse solo a algunos tipos de normas que se pueden considerar 
subordinadas a otras. Pero las normas más importantes ni siquie- 
ra se refieren o incluyen sanciones por la simple razón de que 
ninguna sanción o coerción podría sostenerlas de manera eficaz!?. 
Aquí Leoni cita expresamente el derecho constitucional, el de- 
recho administrativo y el derecho internacional. Detrás de la con- 
traposición neta entre la teoría de Leoni —que expondremos a 
continuación— y la teoría de Kelsen —que Leoni criticó radi- 
calmente, no sólo en el aspecto que nos interesa (sanción-norma), 
sino también en lo que se refiere a la teoría del ordenamiento 


11 Leoni (2004b): «Ma questo non e un argomento concettualmente valido perché 
non ci dice quali sono le ragioni per le quali la sanzione dovrebbe essere intrinseca- 
mente cosi importante per il diritto da diventare un suo carattere distintivo». 

12 Aquí Leoni compara la relación entre sanción y derecho con la que existe entre 
el cartel que indica el número del tranvía y el tranvía. El número del tranvía aun 
cuando esté siempre presente en un tranvía no representa un elemento intrínseca- 
mente determinante para el tranvía. 

13 En palabras del propio Leoni (1964): «Sanctions and coercions do not make the 
law; they just assist it in a limited number of cases, and besides, as I have already 
pointed out, they may apply only to some kinds of norms that we would consider 
as subordinate to others. The main norms often do not even mention sanctions or 
coercions, for the simple reason that no sanction or coercion could assist them in any 
effective way: such as constitutional norms, in each single nation, or international 
norms, concerning relationships between nations». 
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jurídico que tiene estructura vertical (con vértice en la «Grund- 
norm»)— hay una visión metodológica radicalmente diferente. 
En Kelsen el derecho se identifica con el estado, mientras que 
Leoni parte del indivividuo para alcanzar, a través del estudio 
de la acción humana, la génesis de toda norma en su especifici- 
dad: «el orden jurídico no existiría sin este homo agens y, por tanto, 
es necesario comenzar por este elemento primario»!!. Este indi- 
vidualismo integral que lleva a Leoni al rechazo de la teoría kel- 
seniana y a su propuesta del derecho como pretensión, ha sido 
subrayado de manera muy clara por Stoppino (1980). Stoppino 
define la postura de Leoni como individualismo porque todos los 
análisis, interpretaciones o propuestas teóricas de Leoni que se 
refieren a cualquier tipo de fenómeno social, desde el más senci- 
llo al más complejo, se desarrollan a partir de los deseos y accio- 
nes de los individuos singulares. Stoppino continúa definiendo 
como integral su individualismo!” porque para Leoni el individuo 
representa el concepto fundamental en el que tiene que resol- 
verse en última instancia la observación, la explicación y la 
teoría explicativa de la ciencia social. Además, la libertad repre- 
senta en Leoni el pricipal valor práctico y el punto de referen- 
cia para la construcción de cualquier sociedad. Su intransigen- 
cia moral lo llevaba a rechazar la hipótesis de que los ideales 
diferentes del de la «libertad individual» pueden tener una 
misma función directriz para la construcción de un orden social!*. 


14 Lottieri (2003), p. 29 

15 Hay que observar que, en un escrito posterior, Stoppino (1997), al confirmar 
su interpretación del «individualismo integral» de Leoni dada en el artículo prece- 
dente, reconoce que en Leoni hay una tendencia anárquica que lo pone casi al 
margen del liberalismo clásico y muy próximo al libertarianismo de Rothbard, aun 
cuando el mismo Stoppino reconoce en una nota que Rothbard había criticado al- 
gunos de los puntos de la teoría de Leoni que lo separaban de su propia postura 
libertaria. 

16 Merece la pena transcribir algunas partes del texto original de la interpreta- 
ción de Stoppino que hemos sintetizado, porque nos parece que es de fundamental 
importancia: «Chiamo individualismo integrale questo ordinamento di pensiero do- 
minante nell’opera di Leoni. Lo chiamo “individualismo”, perché e in termini di indivi- 
dui e di volizioni e azioni individuali, di rapporti tra azioni individuali e di effetti 
di tali azioni e relazioni, che egli costruisce qualsiasi interpretazione o proposta di 
intervento in rapporto a ogni tipo di fenomeno sociale, dal piú semplice e circos- 
critto al pit: vasto e complesso. E lo chiamo individualismo “integrale”, in primo 
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Esa postura explica, por tanto, la base cultural de la que surge su 
pars destruens, que se acaba de exponer, y su pars construens, que 
se presenta a continuación. 


IV 
LA TEORÍA DEL DERECHO COMO PRETENSIÓN 
DEL INDIVIDUO 


La aportación más original e interesante como punto de parti- 
da para un análisis económico del derecho es la teoría del dere- 
cho como pretensión del individuo, que se inscribe plenamente 
en el marco del individualismo integral que hemos expuesto. Esta 
teoría fue presentada en dos escritos de 1961, «Diritto e politica» 
y «Obbligo e pretesa», y fue luego elaborada en la versión inglesa 
de «The Law as Claim of the Individual», presentada en el Archiv 
fiir Rechts- und Sozialphilosophie. Pero es sobre todo en sus cursos 
universitarios de 1959 y 1966 donde Leoni más se detuvo en ana- 
lizar el tema más extensamente, y donde se halla un tratamiento 
detallado de los conceptos que definen su teoría del derecho como 
pretensión. Por lo tanto, nuestro análisis se basará en sus cursos 
universitarios, en particular el de 1966, que representa la última 
aportación de Leoni —aun cuando nada nos puede hacer concluir 
que se tratara de su versión definitiva, si hubiese podido conti- 
nuar su investigación—. 

Para entender la postura de Leoni, hay que introducir primero 
la definición que da, primero, de pretensión individual y, después, 
de pretensión jurídica. 


luogo, perché per il Leoni all'individuo fa capo sia, da una parte, sotto forma di “azio- 
ne individuale” il concetto fondamentale nel quale deve risolversi, in ultima anali- 
si, l’osservazione, la descrizione e la teoria esplicativa della scienza sociale; sia, 
dall’altra parte, sotto forma di “liberta individuale”, il principale valore pratico, il 
riferimento direttivo preminente, per la costruzione di un modello ideale della socie- 
tá e dello stato, e dunque di qualsiasi programma di azione. (...) Laggettivo “inte- 
grale” designa infine, in terzo luogo, il carattere di particolare accentuazione o 
intransigenza dell'individualismo leoniano: talché egli, (...) tende a rifiutare a idea- 
li diversi dalla “libertá individuale” uno stesso rango direttivo, o anche una funzione 
correttiva dell'attuazione della libertá individuale, che vada al di lá di limiti molto 
ristretti». 
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1. La pretension 


En el texto de 1966, Appunti di filosofia del diritto Leoni define asi 
la pretensión: «La pretensión es la demanda de un comporta- 
miento del otro considerado por parte de quien demanda como 
probable y correspondiente a su propio interés, es decir útil, así 
como determinable por alguna forma de intervención, en el caso 
de que dicho comportamiento no se verifique espontáneamen- 
te, gracias a un poder del que quien pretende se considera dota- 
do»!’. La pretensión implica la previsión de un comportamien- 
to del otro individuo que respete nuestros intereses pero también 
toda acción a la que el individuo puede recurrir para que se 
cumpla lo que pretende. Leoni había dedicado sus primeros 
estudios al concepto de previsión ya en 194318 y a la teoría de 
la probabilidad aplicada al mundo del derecho en 19471, El 
concepto de probabilidad tiene su importancia al definir la 
noción de pretensión, en particular cuando Leoni discute la 
pretensión jurídica, pero Leoni quiere precisar, desde el comien- 
zo de su explicación, que la previsión de quien pretende se dis- 
tingue de la del astrónomo por dos razones fundamentales: el 
interés propio en lo que se espera y la posibilidad de alguna 
forma de intervención para que se obtenga lo que se pretende. 
Aquí Leoni manifiesta su aceptación del principio praxeológico 
que prevé una actuación de los individuos que sea conforme al 
fin esperado. En efecto, él pone claramente de manifiesto que 
el objeto de la pretensión son los eventos humanos, es decir to- 
dos los eventos que surgen de la voluntad humana, de la acción 
humana?, 


17 Así Leoni (2004b, p. 186): «La pretesa e la richiesta di un comportamento altrui 
considerato da chi lo richiede come probabile e corrispondente a un proprio inte- 
resse, cioé utile, nonché come determinabile con una qualche specie di intervento, 
qualora esso comportamento non si verifichi spontaneamente, sulla base di un potere 
di cui chi pretende si considera dotato». 

18 Leoni (1943) «Norma previsione e speranza nel mondo storico». 

19 Leoni (1947) «Probabilitá e diritto nel pensiero di Leibniz». 

20 Leoni (2004b): «La pretesa (...) implica una previsione, ma di un genere parti- 
colare: previsione non di eventi qualsiasi ma di quei particolari eventi che traggono 
la loro origine dalla volontá umana, dall'azione umana». 
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Los caracteres esenciales para definir la pretensión son cuatro: 
el juicio de probabilidad, la intervención, el poder de intervenir 
y el interés. 

En lo que se refiere a la primera característica, Leoni afirma 
que la pretensión no se refiere a eventos ciertos, ya que en tal 
caso no tendría sentido la pretensión. No tiene sentido la preten- 
sión de que un individuo respire o que un eclipse se verifique, 
sin embargo en los eventos humanos no hay esa certeza absoluta 
sobre el comportamiento esperado de los hombres, por tanto, 
como él afirma, «en la lógica de la pretensión está ímplicita la 
no necesidad de un evento», porque las acciones no son nunca 
necesarias, lo que implica el concepto de libertad en la acción?!. 
Al mismo tiempo la pretensión no puede referirse a eventos 
imposibles. No se puede pretender que alguien haga lo imposi- 
ble y es absurdo esperarlo porque no podría acontecer. Por tanto 
las pretensiones se mueven dentro de los dos límites constitui- 
dos por los eventos ciertos y los eventos imposibles. Por eso una 
nota característica de la pretensión es la posibilidad. Aquí Leoni 
aclara la diferencia que existe para él entre probabilidad y posi- 
bilidad. La probabilidad es la medida de la posibilidad. Como 
la pretensión se refiere a eventos que son «probables», aquí Leoni 
especifica que el término probable se refiere a eventos que tienen 
una mayor probabilidad de verificarse que de no verificarse (es 
decir, son probables los eventos que tienen una probabilidad de 
verificarse superior al cincuenta por ciento y no se refiere al 
sentido neutro del concepto de probable que indica eventos que 
tienen cierta probabilidad de verificarse)**. Leoni afirma también 
que las acciones humanas no pueden ser calculadas con el cálcu- 
lo de las probabilidades, lo único que se puede hacer es una es- 
timación de la probabilidad. Otro aspecto que Leoni refiere es 
que la formulación del juicio de probabilidad puede influir sobre 
el comportamiento previsto. El hecho de que la ley prevea cier- 
to comportamiento puede inducir, en determinados casos, a 


21 Leoni (2004b) refiere la expresión latina usada por los Romanos «coactus tamen 
volui». 

22 Leoni (2004b): «le pretese hanno per oggetto eventi, o meglio comportamenti, 
che non sono né necessari né impossibili, ma probabili». 
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algunos individuos a actuar conforme a lo que prescribe la ley. 
En definitiva, este primer aspecto evidencia cómo para Leoni la 
pretensión tiene como punto de partida algo que depende del libre 
actuar del hombre. 

El segundo aspecto de la previsión es la intervención. El com- 
portamiento objeto de la pretensión tiene que considerarse no 
sólo como probable sino también como alcanzable con alguna 
especie de intervención por parte de quien pretende. Entre estos 
comportamientos que tienden a hacer ejecutar el objeto de una 
pretensión, Leoni incluye el consejo, la exhortación, el reproche, 
la amenaza, hasta llegar al uso directo de la coacción. El uso de 
estos medios puede también ser confiado a otros. Aquí Leoni 
manifiesta su concepción más propiamente praxeológica y te- 
leológica de la acción humana que prevé que en cualquier acción 
humana el hombre tenga que actuar para alcanzar el fin desea- 
do. Pero Leoni distingue claramente entre esta intervención y la 
sanción porque la sanción solo representa una posibilidad últi- 
ma después de que se han intentado otras vías para conseguir 
la ejecución de una pretensión. La sanción es solo una subespecie 
de una categoría más amplia que es la de la intervención. Inter- 
venir no significa en general aplicar una sanción sino ejercer un 
influjo. Aquí Leoni reconoce también el aspecto válido de la teo- 
ría de la sanción. La teoría de la sanción reconoce que no puede 
haber pretensión sin intervención, pero confunde la intervención 
con la sanción, y de modo aún más grave(mente) considera la 
sanción como esencial, 

El tercer elemento característico de la teoría de la sanción es 
el poder de intervención. En este punto, Leoni se refiere breve- 
mente a la posibilidad de obtener cierto comportamiento de 
parte de alguien, de manera que el comportamiento de otra per- 
sona pueda coincidir con nuestros deseos. 

El último elemento de la pretensión es el interés que tiene el 
que pretende con respecto al comportamiento objeto de preten- 
sión. Cualquier persona que actúe de manera racional pretende 


23 Leoni (2004b) afirma: «La teoria della sanzione mette in luce che non vi in 
realtá pretesa senza intervento, ma confonde l'intervento con la sanzione, e per di 
pit: considera quest'ultima come essenziale». 
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solo lo que le interesa. Pero aqui Leoni pone en claro que el inte- 
rés puede ser de orden económico, moral o técnico. El concepto 
de interés, como lo utiliza Leoni, está mucho más cerca del con- 
cepto de fin de la teoría misesiana de la acción humana que no 
del concepto de útil de la teoría utilitarista. El interés represen- 
ta para él la evaluación de la utilidad que cierto comportamiento 
tiene para el individuo que pretende. En palabras del mismo 
Leoni «el interés es el objeto de cierto juicio que el individuo da 
acerca de la utilidad que conlleva cierto comportamiento de otro 
individuo, utilidad que considera suficiente para adelantar la 
pretensión y por tanto intervenir»?”*, 

Lo que se ha expuesto hasta ahora son los caracteres que defi- 
nen el concepto de pretensión, que, como se ha visto, requieren 
sobre todo el interés y la intervención de quien pretende para que 
se consiga el comportamiento objeto de pretensión que se consi- 
dera como «probable». A partir de aquí Leoni puede definir más 
exactamente el concepto de pretensión jurídica. 


2. La pretensión jurídica 


En efecto, la pretensión no corresponde inmediatamente al dere- 
cho. Hay que distinguir preliminarmente entre pretensiones 
jurídicas y pretensiones no jurídicas. Como Leoni rechaza la 
teoría del ordenamiento jurídico que hace derivar la juridicidad 
a partir de una norma superpuesta, no puede aceptar que el 
criterio de distinción entre lo jurídico y lo no jurídico resida en 
una norma superpuesta, porque en tal caso la pretensión ya no 
sería el elemento originario del derecho sino un elemento deri- 
vado de la norma, que para los «normativistas» se resuelve en 
el deber y en la obligación. Así que el criterio de distinción no 
tiene que referirse a la norma sino a una de las características 
de la pretensión que se han examinado. El carácter propio de 


2 Leoni (2004b, p. 195): «L'interesse e la valutazione dell’utilita che un certo com- 
portamento ha per noi. L'interesse e l’oggetto di un certo giudizio che l'individuo 
da circa Vutilita che procura un certo comportamento altrui, utilita che egli ritiene 
sufficiente per avanzare la pretesa e quindi per intervenire». 
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la pretensión que es presente y es esencial para que la preten- 
sión sea jurídica es la probabilidad, entendida en sentido obje- 
tivo. Hasta este punto Leoni ha hablado de la pretensión en un 
sentido subjetivo, es decir como juicio subjetivo que el que 
pretende da en relación al comportamiento esperado. Este juicio 
puede, por lo tanto, no corresponder a la realidad, y ser tanto 
correcto como equivocado. Para poder pasar de la subjetividad 
a la objetividad el único criterio es el de la constatación obje- 
tiva. Si el objeto de la pretensión es objetivamente poco proba- 
ble (es decir, tiene una probabilidad baja de que se verifique), 
entonces la pretensión no es jurídica. Si, por el contrario, es ob- 
jetivamente muy probable que el objeto de la pretensión se veri- 
fique, entonces la pretensión es jurídica”. Por tanto, la preten- 
sión jurídica es la pretensión que contiene todos los elementos 
examinados antes (previsión de comportamientos probables, 
intervención, poder de intervención e interés) pero que además 
es altamente probable que sea satisfecha en cierto ámbito??. Esto 
es lo que lleva a Leoni a afirmar que la pretensión jurídica 
corresponde al verificarse de los hechos. Las pretensiones jurí- 
dicas son las que se verifican o tienen una alta probabilidad de 
verificarse. Hay que subrayar cómo la noción de objetividad 
conlleva para Leoni que incluso el «ámbito» sea un elemento 
determinante para definir la pretensión, puesto que un compor- 
tamiento puede ser más probable en un ámbito y menos en otro. 
Y por «ámbito» Leoni considera toda la red de relaciones inte- 
rindividuales dentro de las cuales las pretensiones se verifican. 
Sin embargo, esta noción de alta probabilidad de que una preten- 
sión sea satisfecha no es suficiente para calificarla de jurídica, 
porque usando el ejemplo de Leoni, incluso el ladrón en el 
momento en el que roba tiene una alta probabilidad de que su 


25 Afirma Leoni (2004b, p. 197): «Se chi pretende, invece, non si sbaglia, e la sua 
pretesa e soddisfatta, o meglio, € oggettivamente molto probabile che si verifichi, 
allora la pretesa e giuridica». 

26 Leoni (2004b, p. 197): «La pretesa giuridica e, quindi, la pretesa che possiede 
tutti gli elementi esaminati (previsione de comportamenti probabili, intervento, 
potere di intervento, interesse) e che é altamente probabile che venga soddisfatta in 
un certo ambito». 


88 GIANCARLO IANULARDO 


pretensión sea satisfecha, pero esa pretensión no es jurídica. 
Hay que añadir algo más para definir la juridicidad de una pre- 
tensión. En efecto, cuando se analiza la pretensión, se está consi- 
derando una relación entre dos individuos, lo que implica que 
hay que tomar en consideración el comportamiento de ambos 
individuos. Hay que considerar si hay la probabilidad de que el 
individuo reclame el cumplimiento de una pretensión. Es decir 
no hay que considerar sólo si hay una alta probabilidad de que 
la pretensión sea satisfecha sino también si hay una alta proba- 
bilidad de que la pretensión que se reclame sea cumplida y ejer- 
cida. Ahora bien, como es poco probable en una sociedad que 
tenga un mínimo de estabilidad que se pueda encontrar un la- 
drón (aunque es posible que acontezca), la pretensión del ladrón 
es antijurídica. 

Por tanto, Leoni define como pretensión jurídica la pretensión 
que posee todos los elementos ya discutidos, y que no solo se ve- 
rifica o tiene una elevada probabilidad de ser satisfecha sino 
que tiene también una fuerte probabilidad de ser reclamada o 
ejercida en cierto ámbito”. Como Leoni reconoce, se trata de una 
definición formal que no se refiere a contenidos específicos de 
las pretensiones. El elemento formal que define la pretensión es 
la fuerte probabilidad de que sea reclamada y satisfecha. Es por 
eso que no se pueden establecer a priori cuáles serán las pre- 
tensiones que resulten en diferentes ámbitos y contextos, sólo la 
experiencia concreta de cierto ámbito nos puede indicar cuál será 
la pretensión que emerja concretamente. 

En conclusión, Leoni termina su análisis de la pretensión dis- 
tinguiendo entre pretensiones jurídicas, que tienen una elevada 
probabilidad de ser reclamadas y satisfechas y que correspon- 
den a «id quod plerumque accidit», las pretensiones antijurídi- 
cas que son las que tienen probabilidad muy escasa de ser sa- 
tisfechas o ejercidas y finalmente las pretensiones ajurídicas que 


27 Leoni (2004b, p. 198) concluye afirmando: «Potremmo, quindi, definire la 
pretesa giuridica come la pretesa che possiede tutti gli elementi accennati (pre- 
visione di comportamenti probabili, intervento, potere di intervento, interesse) e che 
non solo si verifica o ha molta probabilita di essere soddisfatta, ma che ha anche una 
forte probabilita di essere esercitata, di essere avanzata in un certo ambito». 
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son todas las que tienen cierta (ni alta ni baja) probabilidad de 
ser reclamada o satisfechas. En esta zona intermedia de las pre- 
tensiones ajurídicas hay pretensiones que pueden volverse jurí- 
dicas, y otras que pueden volverse antijurídicas. 

No podemos terminar el análisis de Leoni sobre la preten- 
sión sin referirnos a su concepción de la obligación, que es la co- 
rrespondiente a la de la pretensión. Como hemos visto, para 
Leoni en la pretensión se realiza el encuentro entre quien preten- 
de y quien se adecua a la pretensión. El que se adecua parece, 
por tanto, que tiene obligación y en efecto las teorías normati- 
vistas o han fundado el derecho en la obligación o han consi- 
derado la obligación como el correspondiente esencial de la 
pretensión. Leoni no comparte esa opinión porque para él los 
individuos objeto de pretensión no se adecuan porque les gusta 
o porque tienen la obligación de adecuarse, sino porque esa 
adecuación es el medio que ellos tienen para satisfacer sus 
pretensiones”. Eso es lo que acontece en las obligaciones bila- 
terales: en todos estos casos hay una reprocidad de obligacio- 
nes, que es al fin y al cabo una reprocidad de pretensiones. 
Además, dicha reprocidad no es un fin en sí misma sino que es 
un medio para alcanzar unos fines que los individuos se propo- 
nen. La obligación es por tanto un medio, para quien ejerce la 
pretensión, de alcanzar sus objetivos, y un medio indirecto para 
quien se adecua a la pretensión, porque éste alcanza sus fines 
en el mismo momento en que se somete a la pretensión. Cuan- 
do se interpreta la pretensión como algo estrictamente ligado a 
los fines de los individuos y la obligación como medio para que 
tales fines se realicen, aparece claro cómo la pretensión es un 
elemento mucho más esencial, mientras que la obligación tiene 
valor tan solo instrumental. En definitiva la obligación se resuel- 
ve en la pretensión porque, como dice Leoni, «la obligación de 
Fulano de no matar a otro miembro de la sociedad se resuelve 


28 Dice Leoni (2003, p. 84-85): «quegli individui il cui comportamento é oggetto 
di pretesa (...) non lo fanno semplicemente per il gusto di adeguarsi a queste pre- 
tese o semplicemente perché sentano un qualsiasi obbligo di adeguarvisi, ma perché 
molto spesso questo e il mezzo che molte volte essi hanno per soddisfare le loro 
pretese». 
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en su pretension de no ser matado por cualquier otro miembro 
de la sociedad»?”. 

Después de aclarar por qué la obligación no representa un 
prius sino que tiene solo una posición secundaria en explicar la 
norma, Leoni llega al punto central y más original de su teoría, 
en el que plantea un paralelismo entre el proceso de formación 
de la norma en el ámbito jurídico y el proceso de formación de 
los precios en economía. 

Como en economía se puede interpretar todo el proceso de 
mercado en función de las necesidades de los individuos y de 
las acciones que los individuos emprenden para satisfacer dichas 
necesidades, se puede aplicar la misma lógica al campo del dere- 
cho. La norma es, por lo tanto, y este es el punto fundamental, 
la formulación lingúística del encuentro entre pretensiones jurí- 
dicas%. La función de la norma es semejante a la del precio; como 
el precio es lo que resulta del encuentro entre una demanda y una 
oferta (y en definitiva entre dos demandas?!) también la norma 
se resuelve en el encuentro entre dos pretensiones, teniendo en 
cuenta que el encuentro entre una pretensión y una obligación 
se resuelve en el encuentro de dos pretensiones, como ya se ha 
visto. Y añade Leoni que, así como un precio requerido no es toda- 
vía un precio de mercado porque podría no encontrar a nadie 
dispuesto a pagar tanto, igualmente la pretensión subjetiva no 
es todavía una pretensión jurídica porque podría no ser satisfe- 
cha y por tanto no corresponder a un encuentro entre pretensiones. 
Y al igual que sólo cuando es aceptado un precio puede consi- 
derarse como precio de mercado, también la pretensión deja de 


22 Leoni (2004b) afirma que la obligación se puede concebir como teleológica- 
mente subordinada a la pretensión porque se trata en definitiva de una pretensión 
que todos tienen hacia todos: «L'obbligo di Tizio di non uccidere qualsiasi altro 
membro della societá corrisponde alla pretesa di Tizio di non essere ucciso da qual- 
siasi altro membro della societa». 

30 Leoni (2004b, p. 203): «Possiamo allora affermare che la norma giuridica é la 
formulazione linguistica di un incontro di pretese giuridiche». 

31 Aqui Leoni pone de manifiesto su amplia cultura econémica con especial re- 
ferencia a los autores de la escuela austriaca, Mises, Hayek e incluso Rothbard (como 
lo analiza eficazmente Lottieri (2006)). En efecto para Leoni, el precio es el que se 
determina cuando se encuentran dos demandas, la de quien demanda un precio y 
la de quien demanda un bien, y por tanto ofrece dinero. 


EL DERECHO COMO PRETENSIÓN DEL INDIVIDUO EN BRUNO LEONI 91 


ser simplemente subjetiva y se realiza en una pretension juridi- 
ca cuando efectivamente es satisfecha. 

Esa teoría económica o praxeológica del derecho tiene enor- 
mes implicaciones también en el ámbito del ordenamiento jurí- 
dico. El ordenamiento jurídico que resulta de esta teoría ya no 
es el de forma piramidal con la «Grundnorm» de la teoría norma- 
tivista y positivista de tipo kelseniano en el vértice, sino la coor- 
dinación y la trama de las pretensiones y normas”. Y quien ejer- 
ce una pretensión ya tiene en su mente (aunque sea de manera 
rudimentaria, y a veces incorrecta) todo la trama de las preten- 
siones y por tanto una idea del ordenamiento. Leoni concluye 
diciendo que «el ordenamiento es el conjunto de las pretensio- 
nes (o de las correspondientes normas), y el ordenamiento jurí- 
dico es el conjunto de las pretensiones jurídicas (o de las corres- 
pondientes normas jurídicas)»*. Por tanto en relación a las 
pretensiones jurídicas se puede afirmar que el ordenamiento 
jurídico es un conjunto de comportamientos probables en cier- 
to ámbito espacio-temporal. En relación a las normas jurídicas, 
el ordenamiento jurídico es el conjunto de las formulaciones de 
las pretensiones jurídicas, es decir, de su encuentro en cierto 
ámbito espacio-temporal. No puede haber por tanto un monopo- 
lio del ordenamiento jurídico sino que éste tiene que ser el resul- 
tado efectivo del encuentro de las pretensiones de todos, tal como 
se verifica en la libre competencia. Por esta razón, el derecho como 
ordenamiento de pretensiones que realmente se verifican puede 
cambiar y cambia de hecho continuamente. 

La tarea principal del jurista, si quiere construir una teoría obje- 
tiva del derecho, es la de constatar lo que efectivamente acon- 
tece, es decir la frecuencia con la cual algunas pretensiones en 
cierto ámbito son reclamadas y satisfechas y la probabilidad que 
tienen de ser reclamadas y satisfechas. Es sólo cuando se llega 


32 Leoni (2004b, p. 205): «L’ordinamento non é altro che il coordinarsi, Vintrec- 
ciarsi delle pretese e, rispettivamente, delle norme. Chi esercita una pretesa ha gia 
in mente l’intreccio della sua pretesa con quella altrui». 

33 Leoni (2004b, p. 205): «Nell'idea di pretesa e in nuce tutto l’intreccio di un or- 
dinamento. L'ordinamento e un insieme di pretese (o delle rispettive norme) e l’ordi- 
namento giuridico e l'insieme delle pretese giuridiche (o delle rispettive norme 
giuridiche)». 
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a esta postura de parte del jurista que se alcanza una ciencia ob- 
jetiva del derecho, igual que acontece con el economista que se 
limita a registrar lo que sucede efectivamente en el mercado. La 
objetividad de una pretensión puede ser verificada sólo ex post, 
lo que quiere decir que el transcurso del tiempo es importante 
para determinar la objetividad y la legitimidad de una pretensión. 
Por tanto, el derecho es un fenómeno histórico?! 

Esta consideración sobre la objetividad de la norma y la 
subjetividad de la pretensión individual, que tiene su paralelo 
en el mercado en la relación existente entre la objetividad del 
precio y la subjetividad de las preferencias individuales, lleva 
a Leoni a hablar de objetividad del mundo humano como tran- 
subjetividad («transubbiettivita»), porque la objetividad de la 
norma no es más que el resultado de la coordinación y la trama 
de los comportamientos de los individuos y de sus juicios sub- 
jetivos®. Por esta razón, todos los individuos de una sociedad 
concurren a crear el ordenamiento jurídico, que es el resultado 
de la trama de los ordenamientos subjetivos que cada uno tiene 
en su mente. 

Concluyendo su análisis, Leoni afirma que junto al ordena- 
miento subjetivo de cada individuo, constituido por las preten- 
siones que cada individuo tiene en su mente, existe el ordena- 
miento objetivo («transubbiettivo»), que es el ordenamiento que 
resulta de la trama de todos los ordenamientos individuales**, 


34 Leoni (2004b, p. 213): «La pretesa e oggettiva e pertanto giuridica solo nel mo- 
mento in cui si verifica, e non per questo dovra esserlo sempre. Analogamente il 
prezzo e oggettivo e di mercato solo in quel momento, ma non si puó dire che lo 
sara sempre. Il diritto e un fenomeno storico». 

35 Leoni (2004b, p. 218): «L'oggettivitá del mondo umano é transubbiettivita, in 
quanto e la risultante dei comportamenti di tutti i soggetti agenti, e dell'incontro di 
tutti i giudizi soggettivi». 

36 Leoni (2004b, p. 219): «Vi sono ordinamenti soggettivi individuali e vi é l'ordi- 
namento oggettivo transubbiettivo. L'ordinamento giuridico individuale e 1'or- 
dinamento che un individuo ha nella mente, e l'insieme delle pretese che l'indi- 
viduo ritiene essere giuridiche. L'ordinamento giuridico oggettivo, o meglio 
transubbiettivo, e l'ordinamento che risulta dall'intrecciarsi di tutti gli ordina- 
menti individuali». 
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Vv 
ORIGINALIDAD DE LA TEORIA DEL DERECHO 
COMO PRETENSION 


Como se ha visto la teoria del derecho como pretension tiene por 
modelo la teoría de la formación de los precios en el libre merca- 
do y por inspiración metodológica la visión «cataláctica» mise- 
siana y hayekiana del mercado como coordinación de las accio- 
nes teleológicas de los individuos. Leoni había estudiado en 
realidad las principales teorías de la escuela austriaca ya desde 
su aparición. En 1950 (él) publica en la revista L’industria dos 
recensiones, una a la obra de Hayek, Individualism and economic 
order, que recoge algunos de los principales escritos de Hayek 
sobre el tema del conocimiento y de la información en economía, 
y otra a la obra maestra de Mises, Human Action. Es de notar que 
ambas habían sido publicadas en 1949 y Leoni las estudió y co- 
mentó al ser publicadas””. 

Leoni toma de Mises el método praxeológico que implica un 
análisis de la acción racional, donde con el término racional indi- 
ca una acción coherentemente orientada a un fin que es subjeti- 
vo. Por tanto su objetivo no es simplemente el de aplicar el méto- 
do de la economía sino aplicar el método praxeológico al campo 
del derecho así como Mises había hecho con éxito en el ámbito 
económico. En este sentido la economía como es una ciencia que 


37 Un estudio por separado merecería el análisis de las lecturas económicas de 
Leoni. Si se consideran sus recensiones y sus escritos aparece muy claro su conoci- 
miento de primera mano de autores como Buchanan, Rópke, Einaudi, Robbins. 
Además como él mismo admite (1967 en Leoni (2004c)) ya en su juventud se había 
interesado por las obras de Menger, Wieser y BOhm-Bawerk. Sin embargo, además 
de Mises y Hayek, es Rothbard el autor que Leoni más utiliza y sigue en sus inves- 
tigaciones. En particular, como lo pone muy claramente de manifiesto Lottieri (2006), 
el autor de Freedom and the Law, en su escrito «Mito e realtá dei monopoli» presenta 
una versión abrégée del décimo capítulo de Man, Economy, and State, aunque, como 
observa Lottieri, tesis parecidas habían sido expuestas de manera autónoma en las 
clases de teoría del estado de Leoni (2004a), Lezioni di teoria dello stato, publicadas en 
1957. Leoni se ocupó de la economía en relación a varios aspectos: el problema de 
los monopolios, del cálculo económico en una economía planificada, el mercado 
laboral y la huelga, las decisiones de grupo y su influjo sobre decisiones económi- 
cas. Sin embargo, todo este aspecto no es objeto de la presente investigación que se 
limita a la recepción y aplicación del modelo cataláctico al derecho. 
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ya ha aplicado este método, puede servir como modelo para el 
derecho. En la recensión a Human Action, Leoni muestra que una 
de las mayores aportaciones de Mises es el desarrollo de una teoría 
general de la acción humana. Esta concepción misesiana per- 
mitió a la ciencia económica abandonar el enfoque anterior que 
miraba a la economía simplemente como a una ciencia de la 
riqueza o del egoísmo y construir una teoría que mire a todo tipo 
de acción humana racional. Sólo este tipo de acción «purposeful» 
puede ser objeto de ciencia, porque puede ser siempre estudiada 
bajo el perfil de la racionalidad, es decir de la coherencia de los 
medios al fin. Una acción es racional cuando los medios son 
coherentes con los fines, mientras que, por otra parte, la praxeo- 
logía no tiene nada que decir con respecto a los fines%, Sin em- 
bargo, los fines no son objeto de ciencia y aquí empieza la tarea 
del historiador. 

Esta concepción misesiana explica la postura metodológica de 
Leoni y su tentativa de construir una ciencia racional del dere- 
cho que, a partir de las preferencias subjetivas e individuales (las 
pretensiones individuales) sobre las cuales la ciencia no tiene nada 
que decir, llega a determinar el proceso por el cual se constituyen 
las normas. Las normas en realidad no podrán nunca ser deter- 
minadas a priori porque, como se ha visto, sólo la trama de las 
pretensiones individuales en los diferentes ámbitos puede esta- 
blecer cuáles prevaldrán. Sin embargo, la ciencia jurídica puede 
estudiar cuál es ese proceso y sus características. 

Pero al igual que Mises, también la contribución de Hayek deja 
un signo profundo en la teoría de Leoni. En particular, creemos 
que es la reflexión sobre la noción de equilibrio la que más afec- 
ta a la obra del pensador turinés. Leoni observa que, según 
Hayek, la noción de equilibrio puede volverse clara sólo si se es- 
tudia en relación a la previsión”. Hayek tiene el gran mérito de 


38 Dice Leoni (1950b, p. 63): «Questa azione intesa come purposeful —ossia come 
mirante ad uno scopo— é l'ultimo dato irriducibile della prasseologia; ed e oggetto 
di scienza perché e suscettibile di venire sempre studiata sotto il profilo della sua 
razionalita, ossia della soggettiva coerenza tra i fini perseguiti ed i mezzi impiegati 
per raggiungerli. Un'azione e razionale per definizione in quanto indica un'intera 
coerenza di mezzi e di fini». 

39 Leoni aquí se refiere al artículo de Hayek «Economics and Knowledge». 
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analizar la noción de equilibrio en un ámbito como el económi- 
co donde interactuan múltiples individuos. Cuando sólo se consi- 
dera un individuo singular el concepto de equilibrio tiene un 
sentido preciso porque se realiza el equilibrio cuando las previ- 
siones de los agentes son correctas. Sin embargo, al hablar de equi- 
librio en economía se refiere a relaciones entre individuos dife- 
rentes, en tal caso no puede haber equilibrio si las expectativas 
de cada plan individual están en contraste entre ellas. Para que 
haya equilibrio es necesario que los planes de los diferentes in- 
dividuos sean compatibles, y que los planes de un individuo 
contengan aquellas acciones que forman los «datos» para los 
planes de los demás*. Así que hay equilibrio cuando los dife- 
rentes planes de acción de los individuos son mutuamente compa- 
tibles y este estado de equilibrio continúa hasta que los datos 
externos correspondan a las comunes expectativas de todos los 
miembros de la sociedad. Ahora bien, para Hayek, tiene senti- 
do el estudio del equilibrio sólo si se supone la existencia de 
una tendencia empírica hacia el equilibrio, lo que quiere decir 
que se supone que los individuos traten de hacer coincidir cada 
vez más sus conocimientos personales con sus intenciones. Es 
tarea de la ciencia económica determinar las condiciones en las 
que esta tendencia se supone que existe y la naturaleza del proce- 
so de formación del conocimiento (el tipo de conocimiento que 
los individuos tienen que poseer para que se pueda hablar de 
equilibrio). Pero tal equilibrio no se puede estudiar, en su cons- 
titución empírica, con los instrumentos propios de la teoría de 
la elección, porque es la situación empírica concreta que hay 
que estudiar para establecer cómo se adquiere concretamente 
y cómo se comunica el conocimiento en la sociedad. No nos de- 
tenemos sobre las demás consideraciones de Leoni en rela- 
ción a otros ensayos hayekianos contenidos en Individualism 
and economic order, que muestran la empatía entre el jurista ita- 
liano y el economista austriaco, pero queremos subrayar cómo 
la teoría de la norma-pretensión, que se determina en el proceso 


40 Leoni (1949a): «E’ quindi essenziale che i piani dei vari individui siano compa- 
tibili: che cioé non siano in reciproco contrasto, e siano anzi tali che i piani dell’uno 
non contengano esattamente quelle azioni che formano i dati per i piani degli altri». 
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histórico a partir de la coordinación de las pretensiones indivi- 
duales, se acerca más a la idea hayekiana de equilibrio como 
mutua compatibilidad de planes individuales que a la teoría mi- 
sesiana como modelo hipotético en el que no hay ningún cambio. 
El concepto misesiano de equilibrio como estado de la economía 
en el que no hay cambio y los precios son estables («evenly rota- 
ting economy») implica que los agentes tengan una previsión 
perfecta. Se trata pues de un estado puramente ficticio y no es 
una característica del mundo real, pero sirve como modelo para 
comparar los fenómenos que mudan con el estado ficticio, en el 
que no hay cambio. Su utilidad reside en la tendencia presente 
en cada acción hacia el establecimiento de la «evenly rotating 
economy»*!. Hayek, como dice Littlechild (en Kirzner (1983)), 
demuestra poseer una concepción más avanzada del equilibrio*? 
que define no sólo en términos de precios y cantidades, pérdi- 
das y ganancias* sino como la condición que se realiza cuando 
los diferentes planes de los individuos en cierto momento his- 
tórico son mutuamente compatibles. La noción de norma que 
hemos analizado como punto de convergencia de los planes- 
pretensiones de los individuos tiene este carácter dinámico y 
concreto que falta en la noción instrumental y ficticia del equi- 
librio en Mises. En otras palabras para Mises el equilibrio pue- 
de ser un útil instrumento de investigación pero no se realiza 
nunca*, para Hayek el equilibrio es algo que se realiza cuando, 
a raíz de un cambio en los datos, los planes de los individuos se 


41 Mises (1966, p. 250) reconoce «the tendency, prevailing in any action, towards 
the establishment of an evenly rotating economy». Y la tarea del economista es mos- 
trar el proceso que resulte «in the establishment of the evenly rotating economy», 
(p. 356). 

22 Littlechild (en Kirzner (1983), p. 88) afirma: «Mises's approach is less advanced 
than Hayek’s in this respect, but in retrospect we can say that it is in the same spirit». 

43 Mises (1966, p. 248) afirma que el concepto de equilibrio sólo es apropiado e 
indispensable cuando sirve para analizar «the problem of the relations between the 
prices of products and those of the factors required for their production, and the 
implied problems of entrepreneurship and of profit and loss». 

44 Afirma Mises (1966, p. 248): «The static method, the employment of the ima- 
ginary construction of an evenly rotating economy, is the only adequate method of 
analyzing the changes concerned without regard to whether they are great or small, 
sudden or slow». 
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modifican para volverse mutuamente compatibles. Como los datos, 
los conocimientos y las informaciones de los individuos mudan 
continuamente no se puede llegar nunca a un estado de equilibrio, 
sin embargo se realizaran empíricamente situaciones que son el 
resultado de la tendencia de los individuos a coordinarse, para satis- 
facer mutuamente sus planes. Del mismo modo se verifica en la 
teoría de Leoni, donde la norma que se realiza en cierta condición 
histórica puede cambiar si cambian los datos; sin embargo para 
Leoni, dicha norma representa un punto de equilibrio que es el re- 
sultado de un proceso de coordinación. La norma jurídica repre- 
senta el correspondiente al equilibrio parcial (equilibrio que resulta 
en la relación bilateral o multilateral entre individuos) y el ordena- 
miento jurídico, como conjunto de normas jurídicas, representa un 
equilibrio general del sistema jurídico, donde el concepto de equi- 
librio ha de entenderse a la manera hayekiana. 

La originalidad de esta teoría del derecho ha sido puesta de 
relieve recientemente también por Barberis que ha notado el 
valor cognoscitivo de esta teoría evolutiva del derecho. Barbe- 
ris (en Leoni (2004b)) afirma que la teoría de Leoni puede ser inter- 
pretada como una auténtica teoría cognoscitiva del derecho y las 
instituciones sociales*. Para este autor, el modelo evolutivo «pa- 
rece capaz de explicar porqué la opción por la legislación no es 
nada irrevocable» y contribuye a explicar el elemental meca- 
nismo evolutivo que establece que «cuando se pone por escrito 
una regla, independientemente de las intenciones de los legis- 
ladores, su cambio también tiene que darse por escrito». En par- 
ticular en nuestros tiempos frente a procesos de europeización 
y globalización se requieren, para Barberis, teorías más generales 
que las fundadas en el estado y en el derecho codificado continen- 
tal, teorías como la de Leoni**. 


45 Se puede mencionar aquí lo que sostiene Langlois (1986): «The distilled 
essence of social institutions, and of their role as aids to the coordination of plans, 
emerges from a consideration of what are called —appropriately enough— coordi- 
nation games». 

46 Barberis (en Leoni (2004b)): «Dinanzi a processi come quelli di costituziona- 
lizzazione, europeizzazione e globalizzazione (...) forse occorre una teoria pit: ge- 
nerale di quella fondata sullo stato e sul diritto codificato continentale; per tali 
processi, forse occorre una teoria come quella di Leoni». 
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VI 
CRITICA A LA TEORIA DEL DERECHO 
COMO PRETENSION 


La teoría del derecho como pretensión individual ha sido criti- 
cada desde dos perspectivas diferentes por Barberis (2004) y por 
Lottieri (2006). 

Barberis, como se ha visto, reconoce sus propios méritos 
cognoscitivos a la teoría de Leoni como teoría evolutiva, pero 
afirma que dicha teoría sufre de un «evidente defecto». Esta teoría 
querría sustituir el conflicto por la cooperación pero, y esta es la 
acusación de Barberis, en realidad no hace más que ocultar el 
conflicto. Para Leoni tanto en la realidad económica del mer- 
cado como en la realidad jurídica del ordenamiento (como con- 
junto de pretensiones individuales) sólo hay cooperación, cola- 
boración y coordinación. Leoni creería que la simple falta de la 
coerción del estado sería suficiente para asegurar la falta de coer- 
ción. Sin embargo, para Barberis, también entre dos individuos 
puede haber coerción, sobre todo cuando se verifica un inter- 
cambio entre propietarios y aún más cuando el intercambio es entre 
propietarios y no propietarios. Barberis llega hasta el punto de 
afirmar que se trata de ideología y ya no de teoría”. En realidad, 
la de Barberis es una crítica que se refiere a toda teoría liberta- 
ria. Barberis parece tener una concepción puramente estática y 
fisicista de la propiedad. En primer lugar, Barberis parece desco- 
nocer que un individuo es propietario por lo menos de sí mismo 
y en una sociedad libre puede contratar libremente sus presta- 
ciones, y cuantos mayores conocimientos tenga mayormente será 
evaluado en el libre mercado; en segundo lugar en un intercam- 
bio voluntario ambos ganan con independencia del punto de sa- 
lida y eso supone una mejora respecto a las condiciones iniciales 
de los individuos que intercambian, finalmente y más decisivo 
el modelo de Leoni no presupone individuos propietarios. Es 


47 En realidad Barberis (p. XXXIII) dice que es Stoppino quien, respecto a estas 
tesis de Leoni, afirmaría que no se trata más que de teoría, sin embargo lo que 
Stoppino dice es que la imagen de la sociedad que da Leoni no representa «sólo una 
teoría de la sociedad como es “sino” también una concepción de la sociedad como 
tendría que ser: un modelo ideal de sociedad» (Stoppino (1982), p. 130). 
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perfectamente posible imaginar un intercambio entre dos indi- 
viduos que, no poseyendo bienes, intercambien prestaciones, lo 
que si es necesario es el derecho a la propiedad para que no se 
elimine el incentivo a la contratación (o intercambio). 

Lottieri (2006) critica a Leoni desde una diferente perspec- 
tiva. En efecto, acepta algunas de las críticas de Rothbard a Free- 
dom and the Law para llegar a criticar la concepción evolutiva del 
derecho. Siguiendo a Rothbard, afirma que no se puede aceptar 
una incondicionada defensa de la common law sin hacer alguna 
referencia al contenido propio del derecho. La perspectiva roth- 
bardiana más iusnaturalista contesta que se puede aceptar acri- 
ticamente el contenido de normas emergidas gracias a los com- 
portamientos prevalentes en cierto ámbito social. Esto no quiere 
decir rechazar la common law sino defenderla hasta que esté en 
oposición a los derechos individuales. Lottieri ve en Leoni el in- 
sinuarse de un historicismo que abre peligrosamente el camino 
a la aceptación de todo orden político y norma emergida en el 
transcurso de los siglos. El riesgo, afirma Lottieri (2006, p. 320), 
es el de «identificar lo racional y lo real». Sin embargo, creemos 
que es un riesgo que corren todas las teorías sociales que traten 
de explicar el entramado racional de la realidad y que dejan a 
otros ámbitos, como la moral o la historia o la religión, el juicio 
de valor sobre los fines. En otras palabras, Lottieri acusa a Leoni 
que se podría justificar con dicha teoría la antropofagia apli- 
cada en ciertas culturas en tiempos pasados, así como la escla- 
vitud, sin embargo lo que hace Leoni es tratar de explicar estos 
fenómenos en términos científicos sin plantearse, como cientí- 
fico del derecho, el problema de la justificación o no, que deja a 
otros ámbitos. Ciertamente, Lottieri, para asegurar una defensa 
más cierta del valor de la libertad individual, que teme que pueda 
ser debilitado en la teoría de Leoni, propone una alternativa de 
gran interés teórico a la doctrina de Leoni, mas nos parece que 
el intento de Leoni era diferente y la aceptación del iusnatura- 
lismo implicaría el rechazo de la tentativa de Leoni de construir 
el derecho a partir de las pretensiones individuales. Nos parece 
que la teoría del derecho como pretensión individual padece de 
un defecto grave, que se puede, por otra parte, corregir sin re- 
currir a enfoques diferentes o alternativos. 
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Como se ha visto, Leoni define como pretensión jurídica la 
pretensión que además de poseer todos los elementos ya discu- 
tidos (previsión de comportamientos probables, intervención, 
poder de intervención e interés) no solo se verifica o tiene una 
elevada probabilidad de ser satisfecha sino que tiene también 
una fuerte probabilidad de ser avanzada o ejercida en cierto ám- 
bito. El último aspecto, el de la «elevada probabilidad de ser 
avanzada», fue añadido en el último curso de 1966. Mientras en 
las clases de 1959, Leoni define la pretensión jurídica como la 
pretensión relativa a comportamientos probables, en las clases 
de 1966 él añade también la característica adicional de «alta 
probabilidad de ser avanzadas y ejercidas». Es el mismo Leoni 
quien se da cuenta de la insuficiencia de la precedente defini- 
ción cuando observa que si no se incluye el último carácter de 
la pretensión, entonces la pretensión del rapiñador sería jurí- 
dica porque tiene una elevada probabilidad de ser satisfecha. 
Sin embargo, tampoco la solución propuesta por Leoni parece 
ser satisfactoria. En efecto, ello implicaría que en un ámbito en 
el que hay una elevada probabilidad de encontrar a un rapiña- 
dor en la calle, la pretensión del rapiñador sería jurídica. Aquí 
nos parece que Leoni llega muy cerca de una definición más apro- 
piada de juridicidad de una pretensión, sin que dicha juridici- 
dad implique una intervención del estado y al mismo tiempo 
salvando la libertad y los derechos de los individuos (como el 
de no ser rapiñado incluso en un contexto donde la rapiña tu- 
viera una alta probabilidad de ser avanzada). En efecto Leoni 
propone su añadidura justificándola en base a que en la preten- 
sión hay una interacción entre dos individuos, y afirma que hay 
que examinar el comportamiento de los dos individuos. Pero 
después Leoni considera sólo el lado de quien avanza la preten- 
sión mientras que la persona que tiene que satisfacer la pre- 
tensión sólo podría contestar la pretensión si ella fuese poco pro- 
bable. Aquí se pretende proponer que ponerse del lado de ambos 
quiere decir que además de las condiciones ya expuestas hay 
que considerar si la persona que ha de satisfacer la pretensión 
tiene interés en ejecutar lo que pretende el sujeto de la preten- 
sión. Sólo en este caso la pretensión sería realmente jurídica y 
se evitaría considerar como jurídicos comportamientos que 
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impliquen hasta el uso de la coacción o violencia en ámbitos donde 
eso sea altamente probable. Más exactamente, en un contexto 
probabilístico caracterizado por incertidumbre, se tendría que 
decir que la pretensión es jurídica si además de las caracterís- 
ticas ya consideradas posee la propiedad de que quien avanza 
la pretensión considera altamente probable que sea en el inte- 
rés del que tenga que satisfacer la pretensión ejecutar dicha 
pretensión. Por ejemplo, Leoni dice que la obligación de Fulano 
de no matar corresponde a su pretensión de no ser matado; en 
efecto, conforme a su teoría en una sociedad con un elevado nú- 
mero de potenciales asesinos suicidas no existiría más preten- 
sión de no ser matado. Mientras que si se considera el interés 
del otro individuo, el asesinato no se podría considerar jurídico 
en ningún ámbito. 

A partir de este concepto de pretensión individual, la norma 
resultante refleja más correctamente la noción de equilibrio como 
situación en la que los planes son mutuamente compatibles. Se 
trata de aplicar a un contexto de incertidumbre la noción de 
equilibrio de Nash. Esta noción define como equilibrio aquel 
estado en el que ningún agente tenga interés en desviarse de cier- 
ta condición alcanzada. Si hay incertidumbre, el correspondiente 
concepto de equilibrio (que es el que corresponde a la teoría que 
se está considerando) es el equilibrio bayesiano perfecto, que se 
verifica cuando cada jugador juega una respuesta óptima a la 
respuesta Optima de cada tipo del otro jugador, dadas las conje- 
turas que cada jugador tiene en relación al tipo del otro jugador. 
Además los jugadores pueden actualizar sus creencias en rela- 
ción al tipo del otro jugador, a medida que consigan nueva infor- 
mación, aplicando la regla de Bayes siempre que sea posible. 

Esta propuesta parece tener implicaciones cognoscitivas por- 
que, como se mostrará a continuación, hay ámbitos en que la no 
existencia de autoridades soberanas induce a los individuos a en- 
contrar soluciones en las que las pretensiones sean mutuamente 
compatibles, pero también tiene implicaciones normativas que 
evitan los riesgos señalados por Rothbard y Lottieri en relación 
a la supresión de la libertad individual. 

Seguidamente presentamos una aplicación, en el ámbito de las 
relaciones internacionales entre acreedores y deudores, de dicho 
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concepto de equilibrio que se basa en el intento de Leoni de des- 
crubir cómo se forman las normas jurídicas. 


VII 
VALIDEZ COGNOSCITIVA DE LA TEORIA DEL DERECHO 
COMO PRETENSION EN EL AMBITO INTERNACIONAL 
Y EL VALOR DE LA REPUTACION 


El ejemplo que más aparece en los escritos de Leoni como caso 
típico de pretensión jurídica, es la relación entre el acreedor y el 
deudor. En «Law as Claim of the Individual» afirma «que lo que 
es implícito en la pretensión del acreedor que demanda ser paga- 
do por su deudor es la previsión de que su deudor pague»*8, y añade 
que en el fundamento de esta pretensión hay un juicio de proba- 
bilidad. Después dice que un individuo puede prever, como 
acreedor, que el deudor pague pero que eso tiene que ser también 
en el interés del sujeto de la pretensión, el cual está dispuesto a 
usar todos los medios en su posesión para inducir al deudor a 
pagar porque ninguna previsión es posible sin «el elemento de 
la voluntad en la base del cual hay un interés de la persona 
implicada»*”. Esto no quiere decir necesariamente llegar siem- 
pre a la coerción”. En efecto hay varios medios, como ya se ha 
visto: la discusión, el reproche, la amenaza y, finalmente, la 
sanción. Sin embargo, Leoni nota que la coerción (o la amenaza 
de ella) no es tan importante en el entero proceso porque «la coer- 
ción impuesta al deudor requiere la cooperación de las perso- 
nas que tienen que aplicarla»”!. Estas personas pueden usar la 


48 Leoni (1964): «What is implied in the demand of a creditor when he wants to 
be paid by his debtor is the prevision that his debtor will pay». 

49 Leoni (1964): «No demand is possible without an element of will, on the basis 
of which there is an interest of the person concerned». 

50 Leoni (1964): «One can foresee, as creditor, that his debtor will pay him, but 
the creditor also wants his debtor to pay him, and is determined to use some means 
at his disposal to have the latter pay his debt. This doesn’t necessarily mean that he 
wants or needs to resort to “coercion” of any kind». 

51 Leoni (1964): «Even while the creditor resorts to the so-called coercion (or the 
threat of it), this concept is not so relevant in the whole process as it may appear at 
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coerción voluntariamente o después de una intervención del 
acreedor, que no es necesario que recurra a la coerción. En todo 
caso, el elemento decisivo aquí no es el de la coerción sino «la 
voluntad del acreedor de obtener de otras personas un compor- 
tamiento previsto como estadísticamente probable»”?. A estas 
características Leoni, como ya se ha visto en su curso universi- 
tario de 1966, añade la «elevada probabilidad de ser ejercida y 
avanzada». La definición de la norma como encuentro de preten- 
siones lleva a Leoni a considerar la relación que existe entre 
quien pretende y quien se adecua a la pretensión. Según esta 
concepción, el acreedor puede pretender que se le devuelva el 
préstamo, sólo porque el que tiene que adecuarse a la pretensión 
puede pretender igual comportamiento en otra relación jurídi- 
ca en la que el deudor se vuelva acreedor. Pero, interpretada así, 
la ratio de la pretensión no parece resistir a la consideración de 
que el deudor pudiera no ser nunca (por no poder o no querer) 
un acreedor en otra relación, y por tanto no tener nunca igual 
pretensión (a que se le devuelva el préstamo). Aquí se está anali- 
zando de momento solo el valor cognoscitivo de la teoría de la 
pretensión para ver si es capaz de sostenerse en un ámbito en 
que no haya intervención de una autoridad tercera entre las dos 
partes en causa. El defecto de esta concepción nos parece consis- 
tir en el hecho de que Leoni quiere sostener la validez de su 
teoría de la norma como encuentro de pretensiones saliendo de 
la misma relación bilateral (o también multilateral) entre indi- 
viduos que él tan claramente aisla. La norma se calificaría como 
jurídica porque, en el caso específico en consideración, cuando 
el deudor en un momento posterior se volviera acreedor tendría 
pretensiones idénticas a las que en el momento anterior (es decir 
cuando surge la pretensión) tiene el acreedor. Pero esto significa 
salir de la relación histórica concreta (que tanta importancia tiene 
en la teoría de Leoni) en la que el acreedor es un acreedor y nada 


first sight, for coercion applied to the debtor needs the cooperation of the people 
who have to apply said coercion». 

52 Leoni (1964): «The relevant concept here is, as before, not coercion but the 
will of the creditor to obtain behavior that he foresees as statistically probable, on 
the part of other people». 
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más y el deudor es un deudor y nada más. En esa relación, el 
acreedor no puede esperar la restitución del préstamo —si se quie- 
re excluir el recurso a la coacción que tan fuertemente anima la 
investigación de Leoni— sobre la base de la expectativa de que 
en el futuro el actual deudor se vuelva acreedor. Esa considera- 
ción probablemente desanimaría al acreedor a prestar. Lo que 
puede inducir al acreedor a prestar, además de las consideraciones 
expuestas por Leoni, es también el juicio de probabilidad que él 
atribuye al hecho de que sea en el interés del deudor devolver 
el préstamo. Y esto sería así en base a la consideración de que la 
no restitución de un préstamo sería contraproducente para el 
deudor porque además de sanciones directas o indirectas y la 
amenaza de no renovación de préstamos, el deudor perdería su 
reputación. La pérdida de reputación del deudor sería de capi- 
tal importancia porque constreñiría al deudor a pagar tipos de 
interés altísimos para conseguir nuevos créditos por otra vía. En 
este caso, el acuerdo entre deudor y acreedor se resolvería en sí 
mismo, sin depender de otras relaciones contractuales en las 
que una de las dos partes entrará en el futuro (en nuestro caso 
el deudor que se vuelva acreedor). Si así se interpreta, se consi- 
gue realmente el encuentro de dos pretensiones: la pretensión 
de quien ha prestado de volver a recibir el préstamo y los inte- 
reses pactados, y la pretensión del que recibe el préstamo en 
recibir dicho préstamo en virtud de los intereses pagados para 
obtenerlo. Al igual de lo que acontece en el mercado, donde a la 
pretensión de quien vende de obtener el dinero a cambio del bien 
vendido corresponde la pretensión de quien compra de obtener 
el bien a cambio del dinero pagado. 

Además, en la teoría de Leoni está prevista la intervención y 
eventualmente la sanción como última ratio en caso de que otros 
medios fallen para obtener la ejecución de lo pretendido, y con 
el término sanción se entiende la intervención de una autoridad 
tercera. Leoni, aunque critica radicalmente la teoría de la sanción 
como fundamento de la juridicidad de la norma, mantiene la 
noción de sanción. Pero la sanción así interpretada corre el ries- 
go de dejar entrar otra vez en la relación contractual una tercera 
parte externa a las que contratan, que dicha teoría querría elimi- 
nar. En efecto, si en última instancia puede intervenir la sanción 
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para imponer la ejecución de una pretensión jurídica ello presu- 
pone que una autoridad externa a las partes haya establecido ya 
la juridicidad de una norma con anterioridad a la libre contrata- 
ción de las partes, que, según la aportación de Leoni, determinan 
la juridicidad de la norma a partir del encuentro de las perspec- 
tivas. Parece al final como si Leoni, pese a sus importantes y origi- 
nales esfuerzos de aplicar el modelo cataláctico, padezca el presu- 
puesto normativista que impone la preexistencia del estado (que 
establece la norma) contrariamente al modelo cataláctico de la libre 
contratación entre las partes. Sería como si en el mercado las partes 
fueran libres de contratar hasta cierto punto, después del cual una 
intervención ajena impusiera un precio fijo. Pero esto, si fuese co- 
nocido desde el principio de la contratación, falsearía todo el pro- 
ceso de contratación, que dejaría de ser libre. 

En Leoni hay todas las intuiciones esenciales para poder 
pensar en un modelo de organización social que prescinda de la 
intervención de partes externas a las personas que contratan, 
pero se requiere una modificación de su concepto de norma, y 
esto lleva a considerar que se puede ir con Leoni más allá de Leoni 
mismo. 


1. Equilibrios reputacionales en economía internacional 


Leoni en efecto se dio cuenta de que hay algunos ámbitos en los 
que las normas-sanciones no tienen eficacia, y entre éstos señaló 
el del derecho internacional. 

Las relaciones entre acreedores y deudores en el ámbito inter- 
nacional han sido muy extensamente analizadas en la literatura 
económica a partir de los años ochenta del siglo pasado. 

En este contexto, la cuestión principal, dicen Eaton and Ger- 
sovitz (1981), que iniciaron el debate al respecto, es preguntar- 
se por qué existe la deuda soberana, es decir por qué se presta 
a países aun cuando no existan tribunales internacionales que 
puedan hacer que se ejecuten los contratos. En efecto, como la 
deuda soberana no está respaldada por garantías del deudor 
que sean asequibles por el acreedor («collateral»), la ejecución 
de los contratos no puede depender de ningún tribunal externo, 
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ya que no existe (los tribunales existentes en los paises deudo- 
res no serian efectivos en dicho caso), sino que tiene que depen- 
der de formas de punición («punishment») diferentes de las 
impuestas o esperadas de parte de los tribunales. La voluntad 
de los deudores de restituir la deuda depende de la capacidad de 
los acreedores de ejercer alguna forma de intervención que per- 
mita el cumplimiento del contrato y que penalice los defaults?*. 
Merece la pena notar que, como Tirole (2002) ha observado, la 
existencia ex-ante de puniciones por parte del acreedor está en 
el interés del mismo deudor, porque de otra manera el deudor 
tendría mucha más dificultad en conseguir préstamos, o tendría 
que satisfacer intereses mucho más altos para compensar el ries- 
go de default y en último término no conseguiría ninguna forma 
de financiación, si nadie estuviese dispuesto a correr el riesgo 
(presumiblemente alto) de default. A partir de aquí sería incluso 
objeto de hipótesis, aunque no necesaria consecuencia, el desa- 
rrollo de una teoría de las instituciones, en el sentido de que el 
deudor podría espontáneamente decidir otorgar parte de la auto- 
ridad sobre sus activos patrimoniales a una autoridad tercera para 
dar una señal de compromiso al cumplimiento de las obligacio- 
nes y conseguir mejores condiciones contractuales en su relación 
con los acreedores. Pero esta manera de «atarse las manos» sería 
totalmente voluntaria por parte del deudor y sólo en función de 
sus intereses, y no superimpuesta por el acreedor u otros sujetos. 
El problema consistiría en encontrar algunas formas de penaliza- 
ciones, como la exclusión del acceso en el futuro a los mercados 
de crédito, la recusación a renovar los préstamos o determinadas 
puniciones comerciales. 


53 En la literatura económica se suele distinguir entre default y repudiación. 
Mientras que el default (que deriva del latín «de-fallere» que significa engañar) im- 
plica una violación de los derechos patrimoniales de una de las partes adversarias 
del contrato, violación en la que se verifica el incumplimiento del deudor a sus obli- 
gaciones de pagar el capital y los intereses pactados (y devengados hasta aquel 
momento), pero en tal caso el estado soberano no desconoce la legitimidad de la deuda. 
Con el término repudio se entiende que «el estado soberano, por una razón cual- 
quiera, no se considera obligado a honrar sus obligaciones» (Bruno (2004), pp. 33-34). 
En el presente artículo se usa el término default en su significado neutro de incumpli- 
miento de promesas contractuales. 
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Esencialmente ha habido dos corrientes en la literatura que se 
han ocupado del tema de la deuda soberana. Un primer enfoque, 
introducido por Eaton and Gersovitz (1981) sostiene que los acree- 
dores pueden premiar (punir) a los deudores que cumplan (no 
cumplan) sus deberes contractuales de restitución del préstamo 
e intereses pactados consintiendo (negando) en el futuro el acce- 
so de los deudores a los mercados de capitales (en caso de default 
los deudores estarían condenados a la autarquía)”. 

El segundo enfoque, introducido por Bulow y Rogoff (1989) 
pone de manifiesto todos los tipos de intervención que el acree- 
dor puede accionar para conseguir que el deudor cumpla sus 
obligaciones: sanciones, liquidación de proyectos ya empe- 
zados en el país deudor, represalias sobre actividades del deudor 
que estén al alcance del acreedor, toma de posesión de todo tipo 
de activos al alcance del acreedor, embargo, represalias comer- 
ciales, etc.5 

En el modelo de Eaton and Gersovitz los deudores piden pres- 
tado para poder asegurar («smooth») su consumo durante los pe- 
ríodos futuros dado que el producto podría ser aleatorio en cier- 
tos períodos (se está suponiendo que los países no dispongan de 
tecnologías para guardar el output en el tiempo). Por tanto, si el 
país declarase default no tendría acceso al crédito en el futuro y 
tendría que limitarse a consumir su producto que es estocástico. 
Eso implicaría una pérdida de utilidad del deudor, quien, por lo 
tanto, sólo declararía default (estratégico) si el producto corrien- 
te fuese muy bajo en relación al nivel de la deuda. 

El mérito de este enfoque es que se basa en una relación en 
la que se supone que el acreedor no dispone de otro medio que 
el de negar créditos en el futuro. Sin embargo, Bulow and Rogoff 
(1989) critican este enfoque por caer en un problema de inconsis- 
tencia temporal («time inconsistency») en relación a la estrategia 
de punición adoptada, llamada en teoría de juegos estrategia del 


54 Este enfoque se apoya en una solución del problema basada en la «zanahoria» 
que se ofrecería al deudor si se comportara conforme a lo pactado. 

55 Este enfoque considera el lado del bastón como medio para conseguir que el 
deudor cumpla. La diferencia entre los enfoques de tipo «carrots and stick» ha sido 
expresada muy claramente en Chui and Gai (2005). 
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disparador («trigger strategy»). En efecto, en ese modelo sólo 
se tomaba en consideración la función de utilidad de una de las 
dos partes, el deudor, y no de la otra, el acreedor, que podría no 
tener interés alguno en punir para siempre al deudor, puesto 
que prestar es una actividad que está también en el interés del 
acreedor. Así que conforme a cuál sea la función de utilidad del 
acreedor, éste último podría tener interés en renegociar la deuda, 
y limitarse por ejemplo a puniciones no eternas sino limitadas 
en el tiempo e incluso no ejecutar las puniciones. Pero si esto es 
conocido por el deudor, el tipo de punición del disparador hipo- 
tético perdería eficacia al obligar al deudor a devolver el prés- 
tamo”?, Asi Bulow y Rogoff adoptan una diferente perspectiva 
y afirman que la única garantía subsidiaria («collateral») que el 
acreedor tiene, está representada por las ganancias que el deudor 
obtiene del comercio internacional que el acreedor podría en 
cierta medida atacar. Para estos autores solo las puniciones direc- 
tas pueden obligar al deudor a pagar, y estas puniciones, para 
que puedan ser amenazas creíbles, han de ser tales que sea inte- 
rés del acreedor ejecutarlas””. Sin embargo, en una reciente inves- 
tigación Sturzenegger y Zettlemeyer (2006) afirman que no hay 
una fuerte evidencia empírica que sostenga esta tesis (de puni- 
ciones directas) porque no parece que los acreedores tengan 
medios suficientes en los mercados internacionales como para 
accionar ese tipo de represalias comerciales, sobre todo si se trata 
de inversores particulares. Además nos parece que el intento de 
Eaton y Gersovitz, aun cuando padezca el defecto (de «time in- 
consistency») correctamente evidenciado por Bulow y Rogoff, 
ataca el problema de manera más radical porque se plantea desde 
la perspectiva del acreedor que no tiene ninguna otra arma a su 
alcance además del crédito, que puede ofrecer o negar. Así se 
puede explicar que la literatura económica haya vuelto al enfo- 
que de Eaton y Gersovitz pero aportando las correcciones opor- 
tunas para superar sus defectos. 


56 En el lenguaje de la teoría de juegos se dice que el equilibrio alcanzado no es 
«renegotiation-proof». 

57 Posturas parecidas se encuentran en Sachs y Cohen (1982) y Fernández y Ro- 
senthal (1990). 
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En particular, tanto Cole y Kehoe (1995) como Eaton (1996), 
han presentado modelos en los que el acceso de los deudores al 
crédito futuro depende de la reputación que los deudores hayan 
sabido construirse honrando sus obligaciones. En particular, en 
el modelo de Cole y Kehoe, se supone la existencia de un acree- 
dor adverso al riesgo y de un deudor que puede ser de dos tipos 
diferentes. Existe el deudor de tipo «normal», que evalúa posi- 
tivamente la obtención de créditos en el futuro y declara default 
solo si es económicamente racional actuar de tal manera, y el 
deudor de tipo «honesto», que además de evaluar la obtención 
de crédito futuro como el gobierno «normal» atribuye cierta 
desutilidad a declarar default (es decir, es mucho más reacio a 
declarar quiebra). El deudor conoce su tipo pero el acreedor no 
conoce el tipo de deudor con el que se enfrenta; estamos, por lo 
tanto, ante el escenario de un juego, con horizonte infinito, con 
información imperfecta. La noción de equilibrio que Cole y 
Kehoe usan es la de equilibrio secuencial introducida en relación 
a los ámbitos con información imperfecta por Kreps y Wilson 
(1982a, 1982b). Según este concepto de equilibrio, en cada etapa 
cada agente actúa de manera optima dadas sus creencias sobre 
el tipo (y el comportamiento) de los otros agentes, que se supo- 
nen a su vez eligen su respuesta óptima; las creencias son actua- 
lizadas según la regla de Bayes siempre que fuera aplicable. En 
otras palabras, las estrategias tienen que ser mutuamente respues- 
tas óptimas dadas las creencias que cada jugador posee sobre el 
tipo del otro jugador (postulado de coherencia entre estrategias 
y creencias), y las creencias son actualizadas, a medida que los 
jugadores obtengan nueva información, según la regla de Bayes*. 


58 El concepto de equilibrio introducido por Kreps y Wilson (1982a) y aplicado 
al concepto de reputación (en Kreps y Wilson (1982b)), en realidad tiene una defi- 
nición más técnica como se puede verificar en el artículo en cuestión (Kreps y Wilson 
(1982a)). La noción de equilibrio que se ha utilizado aquí es, sin embargo, muy pare- 
cida y corresponde al concepto de equilibrio bayesiano perfecto (para una discusión 
técnica de la diferencia entre los dos conceptos se puede ver Fudenberg y Tirole (1991). 
Un equilibrio bayesiano se refiere a un equilibrio de un juego con información 
incompleta transformado en un juego con información completa pero imperfecta, 
gracias a la transformación de Harsanyi que supone al inicio del juego la existencia 
de un jugador ficticio, el Azar, que escoge el tipo de jugador con una determinada 
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La solución, en el modelo de Cole y Kehoe, se obtiene por induc- 
ción hacia atrás saliendo de la última etapa del juego y proce- 
diendo hacia el comienzo y muestra cómo incluso el tipo «normal» 
de deudor tiene un incentivo en construirse una reputación de 
honestidad, imitando el comportamiento del deudor de tipo 
«honesto» durante cierto número de etapas. La conclusión de los 
autores es que en un contexto con información incompleta, aun 
cuando el deudor sea de tipo normal, si el acreedor tiene inclu- 
so una baja probabilidad a priori de que el deudor pueda ser de 
tipo «honesto», la tentativa del deudor de construirse una repu- 
tación de «honesto» puede inducir un comportamiento mutua- 
mente beneficioso durante un largo número de períodos. 

Chui and Gai (2005) reconocen que las teorías reputaciona- 
les del préstamo internacional parecen ser robustas a los deta- 
lles institucionales del ámbito propio de las relaciones interna- 
cionales porque no dependen de la capacidad de los acreedores 
de obtener la restitución de los préstamos a través de tribuna- 
les internacionales, embargo de recursos («assets») y medidas de 
venganza («retaliatory measures»), que en muchos casos no están 
al alcance de los acreedores sino en las características propias de 
las dos partes y en sus propios intereses a que lo pactado en el 
contrato sea respetado. La única arma de que seguramente dispo- 
nen los acreedores es la capacidad de ofrecer más crédito en el 
futuro y la única arma de que disponen los deudores para conse- 
guir más créditos en el futuro (o mejores condiciones de finan- 
ciación) es construirse una buena reputación. Por supuesto, eso 
no quiere decir que los acreedores no usarían todas las formas 


probabilidad. El equilibrio que se acaba de presentar, al contrario, se aplica a cual- 
quier juego con información imperfecta independientemente de que se haya podido 
obtener a partir de un juego con información incompleta. Para pasar al concepto de 
equilibrio secuencial habría que imponer un ulterior requisito sobre las estrategias 
y creencias de los jugadores, especificamente un perfil de estrategias y un sistema 
de creencias son un equilibrio secuencial si se cumple que el sistema de estrategias 
es secuencialmente racional con respecto al sistema de conjeturas (y eso es lo que 
vale también en el equilibrio bayesiano perfecto) y además existe una sucesión de 
evaluaciones (estrategias y creencias) cuyo límite tiende a la evaluación de equili- 
brio, y en fín cada sistema de conjeturas está determinado, según la regla de Bayes, 
por su correspondiente perfil estratégico (ver Pérez Navarro et al. (2004) para una 
definición completa y exhaustiva). 
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de intervención a su alcance si pudiesen hacerlo, ni por otra parte 
puede haber ninguna certeza, por parte del acreedor, de que el 
deudor que se ha construido una cierta (buena) reputación nunca 
repudie la deuda”. 

Con lo que se ha mostrado, se quiere sostener que la existencia 
misma de relaciones y acuerdos entre individuos no requiere 
necesariamente una autoridad externa que imponga la ejecu- 
ción de los contratos sino que puede encontrarse como punto de 
equilibrio entre comportamientos de individuos que tienden a 
alcanzar sus propios fines y donde cada individuo es conscien- 
te de que también el otro contratante actúa en función de su fin 
(como enseña la praxeología misesiana). La teoría de Leoni pa- 
rece pues tener una considerable fuerza cognoscitiva aún en 
nuestros días para ayudar en la comprensión y explicación de 
los fenómenos sociales a partir del análisis praxeológico que 
mantiene inalterada toda su validez hermenéutica™. 


59 La literatura económica que aplica las nociones de reputación es mucho más 
amplia, aquí se quiere solo avanzar una propuesta de lectura de Leoni que recupe- 
rara lo esencial de su enseñanza. Armendáriz de Aghion (1990) por ejemplo usa el 
concepto de reputación en relación al comportamiento de los acreedores, que quie- 
ren construir una reputación de ser duros («tough») en caso de que el deudor no 
devuelva, donde por «duro» se entiende un tipo de acreedor que no presta más al 
deudor que repudie. Otros modelos interesantes han sido propuestos por Kletzer 
and Wright (2000) y M. Wright (2002). En Ianulardo (2006) se encuentra una breve 
reseña de esos modelos, y se aplica, en el ámbito internacional, el concepto de repu- 
tación a los acreedores que traten de construir la reputación de ser duros en un con- 
texto que prevea la posibilidad de que shocks exógenos afecten a la capacidad del 
deudor de restituir el préstamo y la posibilidad que el deudor siga comportamien- 
tos oportunistas («riesgo moral»). Una investigación exhaustiva sobre el tema de la 
reputación y de las relaciones a largo plazo se incluye en Mailath y Samuelson 
(2006). 

60 No es tarea de este estudio evaluar las consecuencias normativas de esta co- 
rrección de la teoría de Leoni, sin embargo por lo menos parece que algunas de las 
objeciones avanzadas tienen menor fuerza. Por ejemplo, Rothbard en su crítica a Free- 
dom and the Law había afirmado que incluso la regla áurea de no hacer a los demás 
lo que no se quiere que sea hecho a uno mismo, es susceptible de tener aplicaciones 
paradójicas si se considerara el comportamiento de un sadomasoquista que torture 
a otra persona. Aplicando dicha regla, tal persona no podría ser considerada un cri- 
minal. Es probable, al contrario, que la modificación propuesta a la teoría de la pre- 
tensión pueda evitar la objeción de que al realizar sus propios fines se sepa que el 
otro también es movido por una misma lógica. 
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VIII 
CONCLUSIONES 


En la primera parte del presente ensayo, se ha examinado la 
teoría jurídica de Leoni tanto en su pars destruens, el ataque al 
normativismo kelseniano y a su concepción de la norma-sanción, 
como en su pars construens, la propuesta de una aplicación al dere- 
cho de la teoría praxeológica, que desemboca en la teoría de la 
pretensión del individuo y la teoría de la norma como encuen- 
tro entre pretensiones individuales. Se ha mostrado la deuda in- 
telectual de Leoni hacia los autores de la escuela austriaca, Mises 
y Hayek en particular. 

El intento de construir una teoría praxeológica del derecho, 
que pretende explicar el surgimiento de las instituciones jurídi- 
cas usando el modelo de la economía de mercado, presenta una 
considerable originalidad desde un punto de vista cognoscitivo, 
como ha sido puesto de realce por varios estudiosos de la obra 
de Leoni, tanto más que ayuda a pensar cómo se han podido for- 
mar acuerdos y relaciones interindividuales en ámbitos que care- 
cen de la intervención del estado. 

Después de haber analizado algunos límites presentes en la 
obra de Leoni, se ha propuesto una modificación de su interpre- 
tación de la juridicidad de la norma que permita salvar el carácter 
plenamente praxeológico de la intuición fundamental de Leoni. 

Formulada así, la teoría de Leoni nos parece que se presta más 
eficazmente al análisis de fenómenos como los de las relaciones 
existentes entre individuos en ausencia de la intervención esta- 
tal, y puede ofrecer un soporte filosófico y praxeológico a las re- 
cientes teorías que, aplicando el concepto de equilibrio repu- 
tacional, han tratado de formalizar las relaciones entre individuos 
en ausencia de una intervención estatal. En este sentido la teoría 
de Leoni tiene enormes potencialidades cognoscitivas todavía por 
explotar completamente para una más exacta comprensión de los 
fenómenos sociales. 
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Resumen: Este trabajo se enmarca dentro de una tradición que ha mostrado 
una profunda preocupación por el entendimiento de los problemas catalácticos 
vinculados al estudio de la preservación del medio ambiente. El autor puede 
ser catalogado aparentemente de «ambientalista» en el sentido de que le 
interesa que dichos recursos sean preservados, pero se aparta radicalmente 
de lo que han sido las propuestas tradicionales de influencia pigouviana. 
Está convencido de que los mercados, en un contexto de derechos de 
propiedad bien definidos, contribuirán a lograr el objetivo de solucionar los 
problemas ambientales en mejor forma que otras alternativas, como la in- 
tervención estatal a través de un Ministerio o de una normativa ineficiente 
e ineficaz. Critica además la concepción intervencionista de «fallo» del mer- 
ado y considera que la explicación la podemos encontrar en derechos de 
propiedad mal definidos, o en costos de transacción excesivamente elevados 
como consecuencia de regulaciones gubernamentales o legislaciones mal 
concebidas, es decir en fallos de la administración y del Estado. 


Códigos JEL: N5, Q2, K32. 


Palabras clave: Economía y medio ambiente, derechos de propiedad y 
medioambiente, regulación medioambiental. 


Abstract: This work is part of a tradition showing a profound concern for 
understanding the catallactic problems associated with the study of 
environmental preservation. The author may be categorized as an 
«environmentalist» in the sense that he has an interest in resources being 
preserved, but he departs radically from the traditional Pigouvian-influenced 
approaches. He believes that markets, in the context of well-defined private 
property rights, help to achieve the goal of solving environmental problems 
better than through other alternatives, such as government intervention 


* Investigador de CITEL. Adjunto de Docencia del Curso «Análisis Económico 
del Derecho» de la Facultad de Derecho de la UNMSM. Especialista en Law & Eco- 
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through a Ministry or inefficient and ineffective regulations. He also criticizes 
the interventionist conception of «market failure» and considers that the 
explanation can be found in ill-defined property rights, or excessively high 
transaction costs due to government regulations or ill-conceived laws, that 
is to say, the failure of the State and its administration. 


JEL codes: N5, Q2, K32. 


Key words: Economics and Environment, property rights and Environment, 
Environmental regulation. 


«Los derechos de Propiedad son las relaciones conductuales 
sancionadas entre los hombres» 


Eirik Furubotn y Svetozar Pejovich 


«Si un intercambio entre dos partes es voluntario, no ocurrirá 

a no ser que ambos crean que se van a beneficiar de él. 

La mayoría de las falacias en economía derivan de la negación 
de este concepto tan simple, de la tendencia a asumir 

que hay una traba insalvable, que una parte puede ganar 

solo a expensas de la otra». 


Milton Friedman 


«Ganancia es la señal que nos indica lo que tenemos que hacer 
para servir a la gente que no conocemos». 


FA. Hayek 


I 
INTRODUCCIÓN 


La economía neoclásica de sesgo intervencionista explícito e 
implícito, aplicada a temas ambientales se ha centrado tanto en 
las «deficiencias» del mercado y en las implicaciones de éstas", lo 


1 Actualmente, existe un concepto erróneo de Economía, ya que lo primero que 
se piensa es que su campo de estudio es en su totalidad sobre decisiones de ne- 
gocios y cómo obtener rendimientos en el modo de producción capitalista. Pero la 
Economía se enfoca más allá de las decisiones que realizan actores económicos sobre 
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cual ha suscitado la aparición de interrogantes acerca de la eficacia 
de los actuales mercados, así como de la satisfacción de las de- 
mandas de los individuos de las generaciones presentes y futuras. 

Es decir, se ha centrado en los problemas de las externalidades 
«reales»? y los bienes publicos?, sirviendo de fundamento teórico 
de soluciones que requieren de la intervención estatal? a través 
de impuestos”, subsidios y normas que mejorarán la eficiencia®, 
bajo una concepción estática. 

En ese sentido, si partimos de la perspectiva de la Optima- 
lidad de Pareto”, se analizará por qué tal situación no puede 


el uso de recursos escasos. Para iniciar el estudio sobre economía aplicada al estu- 
dio de los problemas ambientales, primero definámosla en el espacio económico tradi- 
cional: Economía /Microeconomía (Estudio de la empresa y del consumidor) /Econo- 
mía del Bienestar / Economía Ambiental (Optimización en la explotación de recursos, 
medios de gestión ambiental e instrumentos para lograr el desarrollo sostenible). 

2 Se llaman externalidades o efectos externos a las consecuencias que tiene un 
proceso productivo sobre los individuos o empresas ajenos a su industria. 

3 Para una introducción jurídico-económica en la materia, véase Benegas-Lynch, 
A. (1998). 

4 La cual pude comprender además de los impuestos, estándares ambientales, 
subvenciones y la desgravación fiscal a la inversión. En el caso peruano, se ha contem- 
plado contar a partir del año 2008 con un ministerio del Medio Ambiente, creado en 
un lapso de seis meses a fin de para implementar el Acuerdo de Promoción Comer- 
cial con EE.UU. Para lo cual se hará uso de las facultades legislativas que delegó el 
Congreso al Poder Ejecutivo. A través de este nuevo organismo el gobierno buscará 
tener una política y autoridad ambiental única y que no existan cruces de funciones 
con otras entidades públicas (como anteriormente se ha producido). Se ha sostenido 
que el nuevo ministerio no representaría mayores gastos porque para su creación se 
fusionaría a las entidades ligadas al tema: el Consejo Nacional del Medio Ambiente 
(CONAM), la Dirección General de Salud Ambiental y el Instituto Nacional de Recur- 
sos Naturales (INRENA). Su labor se centraría en velar por el cumplimiento de los es- 
tándares internacionales de preservación ambiental, sobre todo en el ámbito minero. 

5 Como parte de las soluciones intervencionistas podemos citar a los impues- 
tos pigouvianos que agrupan impuestos relacionados a los derechos de propiedad, 
la capacidad de asimilación del entorno, a los costes de reducir la contaminación, 
con la competencia imperfecta. 

$ Podemos observar algunos esfuerzos por mejorar el marco legal vigente, sin 
embargo estos no resultan aún del todo adecuados. Ver Anteproyecto de Ley de Re- 
forma del Decreto Legislativo N.* 613 - CMARN (Comisión Revisora del Código del 
Medio Ambiente y los Recursos Naturales). 

7 En términos generales, situación en la cual se alcanzará el grado máximo de 
eficiencia, donde el bienestar de un individuo no podrá aumentar sin por consiguiente 
provocar una disminución del bienestar de los otros miembros de la sociedad. 


120 RUBEN MENDEZ REATEGUI 


lograrse mediante el uso del mercado, por ejemplo, presentan- 
do «seudo razones» por las cuales incluso mercados que cuen- 
tan con suficiente informacion pueden fracasar en su intento de 
asignar recursos ambientales a lo largo del tiempo de la forma 
«socialmente mas deseable». La lista suele incluir los siguientes 
argumentos: 


1. Los mercados son propensos a subestimar el valor de los ser- 
vicios ambientales relacionados con la cantidad de recursos. 

2. El acceso común a los recursos ambientales puede impedir el 
surgimiento de mercados para éstos. 

3. Los futuros ahorros en costes de producción relacionados con 
el almacenamiento (en el sentido de no explotación) de re- 
cursos ambientales podrían repartirse entre muchos produc- 
tores (recursos de propiedad común) lo que haría que los pro- 
ductores ignoraran o subestimaran dichos ahorros. 

4. Un monopolio puede generar un uso de los recursos en el tiem- 
po bastante distinto al de un mercado competitivo. 


En general, la mayor parte de las argumentaciones sobre las 
deficiencias del mercado se centran en la discrepancia entre los 
costes privados y sociales$. Siguiendo la tradición pigouviana?, los 
economistas han tendido a considerar las externalidades como 
casos generalizados de deficiencia del mercado que requieren de 
la intervención gubernamental!°. En este sentido, Paul Samuelson 
afirma: 


«... Siempre que haya externalidades habrá una buena razón 
para reemplazar el individualismo total por algún tipo de acción 


8 Ver Art. IX (Principio de internalización de costos) del Título Preliminar del 
Anteproyecto de Ley de Reforma del Decreto Legislativo N.* 613 - CMARN (Comi- 
sión Revisora del Código del Medio Ambiente y los Recursos Naturales). 

2 Arthur Cecil Pigou (1877-1959) fue un destacado economista inglés. Conside- 
rado el fundador de la Economía del Bienestar y principal precursor del movimien- 
to ecologista al establecer la distinción entre costes marginales privados y sociales y 
abogar por la intervención del estado mediante subsidios e impuestos para corregir 
los fallos del mercado e internalizar las externalidades. Ver, Pigou, A.C. (1934). 

10 Ver DL 613, Capítulo II, Artículos 3, 4, 5. 
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grupal (...) El lector podra pensar en una infinidad (...) de exter- 
nalidades en las cuales los economistas sugerirán algunas limi- 
taciones a la libertad individual en pro del interés comtin»". 


Desde esta perspectiva, ha resultado fácil justificar las inter- 
venciones gubernamentales en lo que se refiere a la protección 
ambiental! y la asignación de casi todos los recursos naturales, 
incluyendo la tierra, el aire, la energía, la madera, el agua y la 
agricultura!%. Lamentablemente, el análisis pigouviano contie- 
ne un sesgo implícito hacia las «soluciones intervencionistas» para 
las externalidades en forma de impuestos, subsidios, normas y 
prohibiciones, ya que éste sugiere que las externalidades requie- 
ren de una acción gubernamental 

En este sentido una de las publicaciones académicas más con- 
tundentes, que marca un punto de quiebra y que se constituye 
en una critica y desafío intelectual al enfoque pigouviano es el 
artículo de Ronald Coase titulado en castellano «El Problema del 
Costo Social!%», gracias al cual los economistas neoclásicos comen- 
zaron a incorporar los derechos de propiedad y los costes de 
transacción!” en sus análisis de los procesos de mercado. 

Esta publicación señala el camino para una nueva perspec- 
tiva dentro de la economía neoclásica, nos referimos a la Nueva 


11 Samuelson, P.A. (1980). 

12 Ver http: / /www.conam.gob.pe/modulos/home /queeselconam.asp. 

13 La Constitución de 1993 establece que se «debe promover» el uso sostenible 
de los recursos naturales, siendo «obligación del Estado» determinar las políticas 
nacionales de medio ambiente (artículos 66 al 69). Para una crítica a este tipo de enun- 
ciados ver Block, W. y T.J. Di Lorenzo (2000). 

14 Véase Coase, R. (1960). 

15 Estos pueden ser contextualizados como los costes de uso del mercado. Parti- 
cularmente en lo referente al mercado legal estos costes siempre tienden a ser muy 
elevados. Cuando hacemos referencia al mercado, hacemos referencia al resultado 
de los procesos de cooperación espontánea que se verifican continuamente en toda 
sociedad. Los Costes de Transacción: incluyen los costes de obtener y verificar la in- 
formación acerca de la cantidad de los bienes y servicios, la identificación de los socios 
de la eventual transacción (y verificación de su reputación, historial, etc.) y la cali- 
dad de los derechos de propiedad que van a ser transferidos y el marco jurídico y 
contractual como asimismo como los costes de diseñar y supervisar y hacer cumplir 
el contrato de transferencia lo que incluye cualquier coste incurrido en la solución 
de disputas y litigios. 
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Economia Institucional!® (NED, la cual en áreas como la organi- 
zación industrial, decisiones públicas e historia de la economia, 
ha generado toda una gama de literatura que ha modificado la 
manera de considerar al Estado y el papel de éste en el sistema 
de mercado””. 

Uno de los objetivos de este trabajo!®, consistirá entonces, en 
contribuir en la divulgación del enfoque de mercado y su enten- 
dimiento de la protección ambiental. En la actualidad se está 
empezando a reconocer la importancia del estudio de los proble- 
mas ambientales; el resultado de ello es un nuevo paradigma, 
cuyos elementos a continuación ilustraremos brevemente. Presen- 
taremos además algunas alternativas a las soluciones interven- 
cionistas derivadas del análisis pigouviano y demostraremos 
que los procesos del mercado pueden contribuir a la protección 
ambiental!’. 


II 
ECONOMIA, POLITICAS PUBLICAS Y MEDIO AMBIENTE 


¿Por qué existen las políticas públicas de la manera que están formu- 
ladas y por qué varían en los diferentes sistemas económicos? 


La respuesta a esta pregunta de la interpretación económica 
del comportamiento político requiere de la comprensión de las 


16 Para una revisión ver North, D.C. (1993). 

17 Para una revisión de la materia, véase Córdova, D. (2004). 

18 Art. VI del Título Preliminar del DL. 613: «Toda persona tiene el derecho de 
participar en la definición de la política y en la adopción de las medidas de carác- 
ter nacional, regional y local relativas al medio ambiente y a los recursos naturales. 
De igual modo, a ser informada de las medidas o actividades que puedan afectar 
directa o indirectamente la salud de las personas o de la integridad del ambiente y 
los recursos naturales. Todos están obligados a proporcionar a las autoridades las 
informaciones que éstas requieran en el ejercicio de sus atribuciones para el control 
y vigilancia del medio ambiente». 

19 Art. 49 del DL 613: «Es obligación del Estado proteger y conservar los ecosis- 
temas que comprende su territorio, entendiéndose éstos, como las interrelaciones de 
los organismos vivos entre sí y con su ambiente físico. El aprovechamiento sosteni- 
do de los ecosistemas debe garantizar la permanencia de estos procesos naturales». 
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restricciones del mundo real, relativas a la toma de decisiones 
por parte del gobierno. Un reciente cambio en esa dirección y el 
reconocimiento cada vez mayor de la importancia del análisis 
de las políticas presagian un nuevo impulso en el desarrollo de 
la economía?”. 

En la actualidad podemos observar que los ensayos acadé- 
micos ponen énfasis en las relaciones entre principales y agen- 
tes y en los efectos que los costes de transacción tienen en estas 
relaciones”!, reformulan el concepto de monopolio? y reconocen 
el comportamiento de las burocracias, preguntándose cómo y por 
qué cambian las instituciones con el correr del tiempo. 

Por su parte, los economistas especializados en temas ambien- 
tales han comenzado a aplicar a sus análisis la relación entre 
coste de transacción y derechos de propiedad”*, abandonando 


20 Cheung, S.N.S. (1978). 

21 Ver Posner, E. (2002). 

22 Ver Kirzner, I.M. (1975). Véase igualmente Block, W. (1977). 
Actualmente el papel del economista ha cobrado importancia en la resolu- 
ción de controversias al aplicar métodos de análisis como: a.- El Análisis Coste- 
Efectividad, con el cual se observa la mejor manera de lograr el máximo mejoramiento 
de cierto objetivo de calidad ambiental para un gasto determinado de recursos, b.- 
El Análisis Coste-Beneficio: entendido como un método con el cual los beneficios 
de la acción propuesta se calculan y comparan con los costes totales que asumiría 
la sociedad si se llevara al cabo, dicha acción. Pero es relevante decir que los grupos 
ambientalistas se inclinan normalmente por los beneficios y los grupos de negocios 
se concentran usualmente en los costes, c.- El Análisis de Riesgos, cuyos dos elemen- 
tos esenciales consisten en identificar y cuantificar los riesgos. La identificación 
depende, en gran medida, de la información disponible; por ejemplo, el coste de em- 
prender una determinada actividad. La evaluación depende de una combinación de 
las matemáticas con la valoración subjetiva del analista. 

24 Derechos de Propiedad. 

Puntaje: 4-Estable (nivel bajo de protección): 


«El Gobierno no brinda una eficaz protección a los derechos de propiedad priva- 
da. La EIU informa que el Poder Judicial peruano se encuentra plagado de corrup- 
ción. Desde principios del 2003, se está llevando a cabo un proceso de revisión interna, 
y el gobierno de Toledo comenzó su propio proceso de revisión en julio de 2003. La comi- 
sión interna presentó 158 recomendaciones, de las cuales 47 requieren aprobación legis- 
lativa. La comisión estima que necesitará $390 millones de dólares estadounidenses 
para implementar los cambios, que están siendo revisados por el Gobierno. The Heri- 
tage Foundation y The Wall Street Journal, Índice de Libertad Económica 2005, 
p. 332». 
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el supuesto de todo un conjunto de mercados competitivos 
perfectos, la noción de un planificador omnisciente (lo que deja 
claro que el gobierno no necesariamente será capaz de hacerlo 
mejor)”. 

En este sentido nos queda claro que se pede otorgar al fra- 
caso gubernamental en la asignación de recursos naturales una aten- 
ción tan rigurosa, como la que anteriores intentos en la tradición 
pigouviana les otorgaban a las deficiencias del mercado. No basta 
con comparar el desempeño del mercado, o de algún otro me- 
canismo distinto del mercado, con una norma «ideal?» u «ópti- 
ma?» y concluir que éste es inapropiado. El «fracaso del mer- 
cado», en un sentido abstracto, no significa que una alternativa 
distinta a la del mercado no pueda fallar también en el mismo sentido 
o en algún otro sentido «abstracto». Por el contrario refuerza la idea 
de que los fallos son producidos por la intervención de un agente 
(gobierno) que intenta tutelar un ámbito donde rige en realidad 
un orden de carácter praxeológico (espontáneo) en una pseudo 
búsqueda del bien común?*, 


25 Pues además del problema de la motivación que tenga el planificador para 
comportarse de la manera que suponen nuestros modelos para asignar los recursos 
en forma eficiente, también existe el problema de la habilidad necesaria para ha- 
cerlo. Argumento que se constituye como una reflexión entorno a la propuesta de 
creación del Ministerio del Medio Ambiente. 

26 Ver DL 613. 

27 Debemos recordar que el orden social es de carácter espontáneo y conse- 
cuencia de la acción humana (que implica la cooperación de carácter descentrali- 
zada entre centenares de millones de personas, cada una tratando de buscar su 
propio y particular interés), y no de la voluntad humana. Este argumento debe cons- 
tituirse como una idea central que debemos tener en cuenta en todo afán raciona- 
lista por mejorar nuestro entorno. Los intentos por constituir un mecanismo cen- 
tralizado, es decir, monopólico que influya en la realidad, probablemente jamás 
podrá colmar nuestras expectativas. Para una revisión in extenso, ver Mises, L. von 
(1980). 

28 Concepto que nunca termina de ser claramente definido y que además está 
abierto a ser entendido según los intereses del gobernante de turno a fin de justificar 
sus políticas. 
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Ill 
CONTRATOS Y MEDIO AMBIENTE 


La economia aplicada al estudio de los problemas ambientales 
se inicia con el individuo, especialmente con el empresario. Si- 
guiendo un análisis marginal, los empresarios buscan situacio- 
nes en las que los beneficios marginales superen los costes mar- 
ginales?”. La pregunta es si las oportunidades que descubren y las 
acciones que emprenden aumentarán la riqueza de la sociedad o 
simplemente la redistribuirán. 

La respuesta tal vez dependa solamente de los costes de transacción 
y de los contratos resultantes. Para que los empresarios enfrenten 
la totalidad de los costes de oportunidad y cosechen todos los 
beneficios de sus acciones, debe haber términos contractuales, 
para todos los márgenes relevantes. La asignación del medio am- 
biente (recursos naturales) se debe encontrar determinada por 
la estructura de derechos de propiedad” y por el coste de espe- 
cificar, medir y aplicar términos contractuales. 

También es importante reconocer que en la medida en que 
cambie el valor del medio ambiente (de los recursos naturales) 
y se desarrollen nuevas tecnologías, se especificarán reglas dife- 
rentes en los contratos. Beneficios más elevados en un recurso 
inducirán a los empresarios a aceptar costes contractuales que, 
a valores anteriores, eran poco o nada atractivos. De modo simi- 
lar, nuevas tecnologías pueden reducir los costes de especifi- 
car, medir y aplicar los términos contractuales. Ambos fenó- 
menos influyen en la evolución de los derechos de propiedad 
y ambos pueden influir en la disponibilidad de recreación y de 
un medio ambiente agradable a través del proceso contractual 
de mercado. 


22 Desde la perspectiva neoclásica, a medida que éstos respondan a las oportu- 
nidades, el sistema se acerca al equilibrio. 

30 No obstante dentro de la legislación encontramos enunciados como el desarro- 
llado en el art. VII Título Preliminar del DL 613: «El ejercicio del derecho de propie- 
dad, conforme al interés social, comprende el deber del titular de actuar en armonía 
con el medio ambiente». Que asume conceptos que claramente pueden generar 
distorsión y costes dentro del sistema instucional en comparación con los beneficios 
perseguidos. 
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Cuando los derechos de propiedad no se encuentran bien de- 
finidos*!, y no son exigibles y transferibles, o cuando los costes de 
transacción son elevados, el empresario tiene por lo menos una 
oportunidad para aumentar su riqueza: 

Puede considerar la propiedad común, lo que puede ocasionar 
que los empresarios enfrentados a un bien de propiedad común 
reduzcan sus beneficios. La explotación de un recurso bajo estas con- 
diciones beneficia al individuo; sin embargo, resulta un juego de suma 
negativa para la sociedad. 

Los empresarios también realizan juegos de suma negativa cuando 
se involucran en la búsqueda de beneficios usando el poder coercitivo 
del gobierno para aumentar su riqueza personal a costa de otros. 

En este contexto, la búsqueda de beneficios significa que los 
empresarios se esforzarán en elevar los costes de transacción para 
sus competidores o en redefinir los derechos de propiedad en su 
favor. Con tantas decisiones acerca del uso de los recursos natu- 
rales en manos de la burocracia, el juego de obtener ganancias re- 
sulta tan importante para los ejecutivos de de una empresa de gas 
como para los directivos de una ONG ambientalista. Ambos tipos 
de empresariosó% reconocen que tanto su propia riqueza como la 
de su respectivo entorno se verán afectadas por decisiones buro- 
cráticas. De este modo, los grupos de interés gastan grandes cantida- 
des de dinero y otros recursos en su afán por influir en estas decisiones. 


IV 
MERCADO POLÍTICO Y REGULACIÓN AMBIENTAL 


En tanto los esfuerzos empresariales mencionados explican la 
demanda por la búsqueda de beneficios**, las actividades de los 
políticos y de los funcionarios públicos explican la oferta de la 


31 Ver Art. 53 del DL 613. 

32 Debido a los altos costos de transacción, ciertos impactos marginales no serán 
la base de los contratos. 

33 En este caso hacemos alusión al concepto de «homo agens» o individuo descu- 
bridor de oportunidades desarrollado por la Escuela Austriaca de Economía. 

34 Ver, Becker, G. (1976). 


CONTRATOS, ECONOMIA Y REGULACION AMBIENTAL 127 


misma. De la misma manera que los empresarios reconocen y 
satisfacen la demanda de bienes y servicios en el mercado, los 
politicos y los funcionarios de gobierno descubren oportunida- 
des para satisfacer las demandas de su electorado*. Sin embar- 
go, las restricciones sobre cada uno de ellos son totalmente dife- 
rentes. Mediante contratos bien definidos, los empresarios del 
sector privado otorgan nuevos bienes y servicios sólo cuando 
consideran que los beneficios que obtendrán de dichos acuerdos 
serán mayores al coste de oportunidad de los recursos invertidos 
en la producción de ellos. No obstante, los políticos y los funcio- 
narios públicos que proveen bienes y servicios a grupos de in- 
terés no tienen que pagar el coste total de oportunidad de los re- 
cursos utilizados. Pueden aumentar sus ingresos incrementando 
la discreción presupuestaria, el poder y la riqueza*. 

Por otra parte, se puede observar la existencia de una relación 
principal-agente entre políticos y funcionarios públicos por una 
parte, y votantes por la otra. Pero ésta se ve debilitada por cosas 
tales como la ignorancia del votante, información deficiente y 
grupos de interés que elevan los costes de transacción de contra- 
tos completamente especificados entre agentes gubernamentales 
y principales ciudadanos. Si incorporamos estos costes en forma 
explícita en nuestros modelos”, podremos entender mejor cuáles 
son las situaciones con mayor probabilidad de originar fracasos 
gubernamentales y además comprender cómo los problemas de 
asignación de recursos ambientales no pueden resolverse exigien- 
do que los funcionarios del gobierno tomen decisiones destinadas 
a igualar costos y beneficios, pues como expresa Friedrich Hayek: 


35 Para una investigación en este campo, véase Buchanan, J.M. y G. Tullock (1965). 

36 En la política hay una lógica económica implícita, guiada por claros principios 
económicos como el de maximización. Así como en el mercado hay precios, en el 
mercado político hay votos; así como en el mercado hay empresarios, en el mercado 
político hay políticos y así como en el mercado hay empresas en el mercado polí- 
tico hay partidos. Desde esta perspectiva debemos enterrar e ideal del «Déspota 
Benevolente». 

37 Los economistas y los abogados elaboran modelos conductuales. Los primeros 
usan los modelos de comportamiento para predecir respuestas a los cambios en los 
costos y beneficios percibidos, al involucrarse en ciertos intercambios; por su parte 
los abogados, consideran que el derecho permite moldear la conducta humana en 
términos de lo «socialmente aceptable». 
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«...El problema de ningún modo estaría resuelto si pudiésemos 
demostrar que todos los hechos, aunque fuesen conocidos por 
una sola persona (...) determinarían de un modo único la solución; 
en cambio, debemos demostrar cómo una solución se da gracias a 
la interacción de personas que poseen, cada una de ellas, conocimientos 
parciales...» 


En esta perspectiva, la verdadera pregunta sería: ¿Cuáles son 
los márgenes contractuales relevantes y qué valor se les otorgará? Este 
nuevo paradigma ha ejercido una gran influencia sobre la eco- 
nomía y las políticas relativas a la protección ambiental. No 
obstante, establecer una nueva teoría no es suficiente. Si la contri- 
bución de Pigou a la teoría económica de las políticas guberna- 
mentales se basó en formulaciones teóricas más que en investi- 
gaciones empíricas*”, es importante no caer en la misma trampa. 
Las limitaciones que afectan a los derechos de propiedad y a los 
costes de transacción asumidos deben ser cuidadosamente anali- 
zadas para comprobar su validez, para lo cual resulta importante 
el desarrollo de investigaciones empíricas para asegurar que las 
conclusiones sean verdaderas. 


Vv 
DERECHOS DE PROPIEDAD Y MEDIO AMBIENTE 


Resulta dificil encontrar seguidores de la tradición pigouviana 
que estén dispuestos a aceptar que la solución de algunos proble- 
mas pasa por la asignación de derechos de propiedad; éstos a 
menudo argumentan que una solución de ese tipo no serviría para 
la asignación del agua, de la recreación y de la vida silvestre. 
Sin embargo, consideramos que la extensión de los derechos de 
propiedad podría internalizar en forma eficaz lo que de otra forma 
constituiría una serie de externalidades, contribuyendo a prote- 
ger a los ciudadanía de situaciones tan comunes como la sucie- 
dad, el humo, el ruido, etc., lo que nos lleva concebir al mercado 


38 Hayek, F.A. (1972). 
32 Ver Burton, J. (1978). 


CONTRATOS, ECONOMIA Y REGULACION AMBIENTAL 129 


y los derechos de propiedad, como posibilidades que deben de ser 
consideradas seriamente. 

Para muchos problemas ambientales pueden surgir soluciones 
voluntarias, contractuales. Cuando esto no sucede, puede culparse 
del fracaso a los costes de transacción. Dichos costes pueden no 
ser simplemente aquellos asociados con el uso del mercado, sino 
que pueden ser el resultado de acciones gubernamentales destinadas a 
corregir la supuesta deficiencia del mercado. 

Consideremos el siguiente ejemplo (derechos sobre el agua?” 
y los ríos) de cómo el mercado*! puede proporcionar un medio 
ambiente agradable y posibilidades de recreación. 

En un principio se puede pensar en una falta de necesidad de 
considerar quién debe tener derechos sobre el agua y los ríos. Sin 
embargo, desde entonces la demanda por el uso de éstos puede 
aumentar hasta incluir el desecho de residuos, la recreación, el pai- 
saje, etc. La industrialización como es obvio puede llevar a la des- 
carga de efluentes en ríos y lagos, en tanto que el aumento de los 
ingresos y del tiempo libre puede llevar a un aumento de las per- 
cepciones estéticas. 

Como los usos del agua y de los ríos comienzan a competir 
directamente, la estructura institucional deberá ajustarse para 
responder a las nuevas necesidades. Los organismos competen- 
tes pueden manifestarse instituyendo nuevas reglas formales 
para el uso del agua y de los ríos. La razón fundamental puede 
radicar en que el uso del agua y de los ríos puede ser conside- 
rado como un bien público*?; es decir, resulta difícil excluir del 
uso, y las unidades adicionales del bien pueden otorgarse a un 
coste marginal igual a cero’. Para hacer más complejo el pro- 
blema, se puede argumentar que para algunas personas consti- 
tuye un motivo de satisfacción el simple hecho de saber que la 


40 Ver Art. 3, incisos B, D, E y G del Anteproyecto de Ley de Aguas, versión pre- 
parada por la Secretaría Técnica de la Comisión Multisectorial. 

41 Blundell, J. y C. Robinson (1999). 

22 Art. II del Título Preliminar del DL 613: «El medio ambiente y los recursos na- 
turales constituyen patrimonio común de la Nación. Su protección y conservación son 
de interés social y pueden serinvocados como causa de necesidad y utilidad públicas» 
(el subrayado es nuestro). 

43 Ver Méndez, R. (2005). 
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posibilidad de recreación se encuentra allí. A una persona que 
vive en la costa del Perú puede hacerle feliz saber que en la selva 
existe un río que fluye libremente, aunque no tenga la intención 
de verlo alguna vez. Con argumentos como el descrito los legis- 
ladores erróneamente pueden justificar la intervención guberna- 
mental en lo referente a la asignación de derechos sobre el uso 
del agua y de los rios**. 

¿Resulta suficiente la intervención gubernamental para determi- 
nar los usos del agua y de los ríos, o podría permitírsele al mercado re- 
solver los conflictos entre éstos? El objetivo consiste en presentar 
al mercado como una alternativa para asignar derechos sobre el 
agua y los ríos*, ante los cual resulta razonable plantearse por 
qué el mercado no ha sido más activo en esta área. 

Probablemente la respuesta gire entorno a las ineficiencias exis- 
tentes en la asignación del agua y de los ríos que pueden deberse 
a las deficiencias del sistema de reglas más que a supuestos fallos 
del mercado. Un sistema institucional ineficiente sería entonces aquel 
que impide la posesión privada del uso del agua y de los ríos. En algu- 
nos casos, conceptos como el de uso socialmente beneficioso 
(usos agrícolas, mineros y domésticos) pueden ser sumamente 
restrictivos, pues con el correr del tiempo el uso beneficioso puede 
cambiar y al ser determinado por organismos administrativos y 
judiciales (que como agentes exógenos pueden poseer limitacio- 
nes cognoscitivas) podría significar que reservar el uso del agua y 
de los ríos para fines de recreación sea considerado socialmente 
ineficiente. 

La condición de que el uso beneficioso debe ser determinado 
por un tercero como opción alternativa al mercado puede provo- 
car resultados altamente negativos. El Estado se puede mostrar 
reticente a permitir que individuos o grupos accedan a derechos 
sobre los bienes públicos. En la medida en que el uso del agua y de 
los ríos para fines de recreación no constituya un uso beneficioso, 


44 Segundo párrafo del Art. III del Título Preliminar del DL 613: III: «Se puede 
interponer acciones, aún en los casos en que no se afecte el interés económico del 
demandante o denunciante. El interés moral autoriza la acción aún cuando no se re- 
fiera directamente al agente o a su familia.» 

45 En este sentido, ver http: / /www.conservacionprivada.org/iniciativa.htm+H. 
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los propietarios privados no podrán definir y aplicar derechos 
de propiedad. De este modo, el mercado no puede crecer. Una vez 
más, no se trata de un caso de ineficiencia del mercado sino de fallo 
gubernamental. 

La asignación por el mercado también se puede ver obstacu- 
lizada por «formulaciones» como la pérdida de derechos de pro- 
piedad por parte del propietario que no los utilice. El fundamento 
para esta formulación radica en que la especulación con los de- 
rechos origina que recursos valiosos permanezcan inactivos e im- 
productivos, impidiendo el crecimiento económico. 

Esta formulación sin embargo puede originar lamentables 
distorsiones, debido a que puede resultar complicado distinguir 
entre los derechos sobre el agua y los ríos, que se apropien para 
propósitos de especulación y los que se apropien para un uso bene- 
ficioso; lo cual puede causar que estos últimos puedan caer bajo 
una regla de abandono lo cual puede desincentivar lo que podría 
ser un uso altamente apreciado. Acabar con formulaciones como 
las de uso beneficioso y de abandono contribuiría al estableci- 
miento de derechos sobre el agua y los ríos, además de la produc- 
ción de percepciones estéticas valoradas por la población. 

En base a lo expuesto, si se eliminan los obstáculos legales para el 
establecimiento de derechos sobre el medio ambiente, se desarrollarían 
arreglos contractuales para su provisión privada. Por ejemplo, en los 
ríos o lagunas donde no se apliquen restricciones legales, los po- 
tenciales propietarios podrían tener los incentivos suficientes* 
para la provisión de pesca. 

Los derechos de propiedad sobre el medio ambiente (recursos natu- 
rales) incentivan su uso eficiente. 


46 Cualquier estructura económica producirá un impacto ambiental destructivo 
silos incentivos no están encaminados a evitarlo. El incentivo puede ser configurado 
como «la ganancia adicional» que influye sobre el comportamiento de las personas, 
por ejemplo una persona que está acostumbrada a tirar desechos de aluminio a la calle, 
de pronto se da cuenta que le resulta más rentable juntarlos y venderlos para su reci- 
claje; o el beneficio fruto de la satisfacción de haber realizado una acción positiva. Pero 
un incentivo económico tiene implicaciones más sobresalientes, ya que representa 
problemas microeconómicos y macroeconómicos. En el primer caso tiene que ver con 
el comportamiento de los individuos o microempresas, firmas contaminadoras y 
firmas reguladoras de impacto ambiental. En el caso macroeconómico se refiere a las 
reformas institucionales reflejadas en un desarrollo del país visto como un todo. 
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Por ejemplo, el interés por la de pesca de truchas puede llevar 
a que algunos propietarios mantengan zonas de pesca aun cuan- 
do no hayan comercializado ex-ante sus derechos y al aumen- 
tar el valor de los mismos con la demanda, puede ser conveniente 
incurrir en los costes de especificar y ejecutar arreglos contrac- 
tuales. Debido a ello, pueden surgir varias asociaciones volun- 
tarias privadas para comprar los derechos y cobrar cuotas de 
pesca”. 

Cuando el uso del medio ambiente es de propiedad privada se crea 
un incentivo para cuidarlo y preservarlo. Con el fin de obtener retornos 
de la inversión, los propietarios invertirán en ejercer sus derechos de pro- 
piedad; contratando administradores, personal (es decir generando 
empleo) e invirtiendo en su mejoramiento. 


VI 
MERCADO Y CONTAMINACION 


Incluso la contaminación se puede reducir si se permite que los 
individuos accedan a derechos de propiedad sobre el medio am- 
biente (recursos naturales). Bajo estas condiciones surgirán, reglas 
de responsabilidad civil*. Los propietarios de derechos de propie- 
dad sobre el medio ambiente, por ejemplo, podrían llevar a juicio 
a quien los dañase o destruya*”. Incluso se generan incentivos 
para que aparezcan asociaciones de propietarios lo que puede contri- 
buir a la reducción de los costes de asumir la tarea de vigilar la 
contaminación. 

Una regla que prohíba totalmente la propiedad sobre el medio am- 
biente (recursos naturales), puede impedir que el mercado resuelva los 
conflictos del uso de éste, lo que no favorecería su preservación. Si se 
eliminaran este tipo de reglas que establecen prohibiciones, 


47 Lo cual no descarta otras alternativas de mercado. Ver Ghersi, E. La Privatiza- 
ción del Mar. 

48 Ver, Art. 1970 del DL 295 (CC). 

49 Primer párrafo del Art. III del Título Preliminar del DL 613: «Toda persona 
tiene derecho a exigir una acción rápida y efectiva ante la justicia en defensa del medio 
ambiente y de los recursos naturales y culturales». 
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probablemente avanzariamos mucho en la senda hacia el estable- 
cimiento de acuerdos privados contractuales para la utilización 
de los recursos naturales” y la preservación ambiental. 

Por ejemplo, las compañías madereras (dentro de un contex- 
to en el cual predominen los predios privados) pueden fácilmente 
reconocer el potencial de una administración del medio ambien- 
te que incentive la vida silvestre. Los bosques en su mayoría son 
explotados con fines de extracción y al parecer se le presta esca- 
sa atención al hábitat silvestre. Sin embargo, a medida que aumente 
el valor recreativo de un medio ambiente agradable, las empre- 
sas pueden cambiar pues comienzan a vislumbrar los beneficios 
de otro tipo de actividad”!. Aunque esto podría representar costes 
para las empresas, éstas se verían incentivadas por el deseo de me- 
jorar sus relaciones públicas o ver incrementados sus beneficios 
por conceptos como el derecho de caza. 

En el futuro, las compañías madereras pueden emprender el 
negocio de arriendo de tierras para cacería (cotos de caza). Esto 
otorgaría a los cazadores”? la posibilidad de invertir en vida silves- 
tre, a la vez que ayudaría a las compañías a administrar sus tierras. 

Por ende queda claro que los acuerdos contractuales priva- 
dos son una alternativa a la provisión pública de vida silvestre 
y la preservación del medio ambiente. 

Como hemos podido observar a lo largo del presente artículo, 
son varios los argumentos a favor de la intervención del Estado 
en lo que respecta a la protección ambiental. Dichos argumentos 
se basan en la capacidad de exclusión y en la divergencia entre los 
costes privados y sociales. Se concibe como labor del gobierno, la 
de cumplir el papel de guardián de las generaciones presentes y 


50 La existencia de instituciones eficientes que regulen el uso de los recursos na- 
turales, generarían incentivos para que los propietarios eviten la contaminación, lo 
cual claramente nos sugiere que los mercados pueden jugar un papel de mayor 
importancia. 

51 El talado se encontraría limitado y se realizaría en forma irregular en peque- 
ñas zonas para minimizar los efectos colaterales. Las napas subterráneas y los dre- 
najes naturales fluirían en los bosques densos de manera que puedan generar ali- 
mento y protección para los residentes del área privada maderera y de cacería. 

52 Acudir a una reserva de cacería constituiría una garantía de tener un lugar 
para cazar y un lugar para llevar a la familia. No se tendría que perder la mitad del 
día buscando a donde ir en época de vacaciones. 
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futuras, aplicando incluso acciones legales para defender los re- 
cursos naturales no renovables de la explotación ineficiente? 
(Gráfico 1). 

La exigencia de una acción gubernamental se ve reforzada aún 
más por la afirmación de que la información del mercado no re- 
fleja con claridad el valor futuro del medio ambiente. Lo que 
puede ser usado como un arma (de doble filo) por los ambienta- 
listas para presionar aún más en sus exigencias a favor de una 
legislación diseñada para la protección del mismo. 

Supuestamente, todos los parques nacionales, las reservas na- 
turales y lugares históricos caen en la categoría de imperfección 
del mercado, con lo cual en realidad solo se contribuye a la apari- 
ción de enormes imperios burocráticos. 

A continuación, examinemos las opciones para la protección 
privada del medio ambiente dejando de lado la cuestión de si los 
potenciales propietarios serán capaces de proveer los medios más 
idóneos para su necesaria preservación. 


GRÁFICO 1 
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Fuente: Doing Business 2004, World Bank. 


53 Ver Art. I del Título Preliminar y el Art. 1 del DL 613. 
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El estudio económico de la protección ambiental debe evolu- 
cionar. La actividad relacionada con la misma, no debe centrarse 
en la transferencia del sector privado al sector público o en la cla- 
sificación de los recursos en categorías protegidas”! (parques, re- 
servas, etc.%). 


54 Ver DS N.* 087-2004-PCM. Ver DL 613, artículos 51 y 52. 

55 ÁREAS NATURALES PROTEGIDAS/Parques Nacionales: Según la Ley de 
ANP (1997) se definen como: «Áreas que constituyen muestras representativas de la 
diversidad natural del país y de sus grandes unidades ecológicas. En ellas se pro- 
tege con carácter intangible la integridad ecológica de uno o más ecosistemas, las 
asociaciones de la flora y fauna silvestre y los procesos sucesionales y evolutivos, 
así como otras características paisajísticas y culturales de la región». Santuarios 
Nacionales: Definidos en la Ley de ANP (1997) como: «Áreas donde se protege con 
carácter intangible el hábitat de una especie o una comunidad de la flora y fauna, 
así como las formaciones naturales de interés científico y paisajístico». Santuarios 
Históricos: Definidos en la Ley de ANP (1997) como: «Áreas que protegen con carác- 
ter de intangible espacios que contienen valores naturales relevantes y constituyen 
el entorno de sitios de especial significación nacional, por contener muestras del 
patrimonio monumental y arqueológico o por ser lugares donde se desarrollaron 
hechos sobresalientes de la historia del país». Refugios de Vida Silvestre: En la Ley 
de ANP (1997) se definen como: «Áreas que requieren intervención activa con fines 
de manejo, para garantizar el mantenimiento de los hábitats, así como para satisfa- 
cer las necesidades particulares de determinadas especies, como sitios críticos para 
recuperar o mantener las poblaciones de tales especies». Reservas Nacionales: Defi- 
nidas por la Ley de ANP (1997) como: «Áreas destinadas a la conservación de la diver- 
sidad biológica y la utilización sostenible de los recursos de flora y fauna silvestre, 
acuática o terrestre. En ellas se permite el aprovechamiento comercial de los recur- 
sos naturales bajo planes de manejo, aprobados, supervisados y controlados por la 
autoridad nacional competente». Reservas Comunales: Han sido definidas en la Ley 
de ANP (1997) como: «Áreas destinadas a la conservación de la flora y fauna silves- 
tre, en beneficio de las poblaciones rurales vecinas. El uso y comercialización de 
recursos se hará bajo planes de manejo, aprobados y supervisados por la autoridad 
y conducidos por los mismos beneficiarios. Pueden ser establecidas sobre suelos de 
capacidad de uso mayor agrícola, pecuario, forestal o de protección y sobre hume- 
dales». Bosques de Protección: En la Ley de ANP (1997) se definen como: «Áreas bosco- 
sas que se establecen con el objeto de garantizar la protección de las cuencas altas o 
colectoras, las riberas de los ríos y de otros cursos de agua y en general, para pro- 
teger contra la erosión a las tierras frágiles que así lo requieran. En ellos se permite 
el uso de recursos y el desarrollo de aquellas actividades que no pongan en riesgo 
la cobertura vegetal del área». Cotos de Caza: Definidos por la Ley de ANP (1997) 
como: «Áreas destinadas al aprovechamiento de la fauna silvestre a través de la 
práctica regulada de la caza deportiva». Reservas Paisajísticas: En el Perú las Reser- 
vas Paisajísticas, como categoría del SINANPE, han sido recientemente reconocidas 
por la Ley de ANP (1997), incluyendo «áreas donde se protege ambientes cuya inte- 
gridad geográfica muestra una armoniosa relación entre el hombre y la naturaleza 
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En un contexto como el actual, de búsqueda del equilibrio del 
presupuesto nacional, el dinero para la protección ambiental puede 
resultar cada vez más escaso. Por lo que puede ser considerado 
eficiente incentivar su protección por medio de mecanismos pri- 
vados. Dejando de lado el asunto de la pugna por el manejo pú- 
blico de los recursos naturales, las estrategias para la protección 
del medio ambiente deben dirigir su atención hacia el sector pri- 
vado en busca de apoyo y acciones. 

Esta adaptación puede ser liderada por el sector privado”, 
orientado a preservar la diversidad natural a través de la búsque- 
da y protección de áreas que posean los mejores ejemplares de 
todos los componentes del mundo natural”. Debemos recordar 
que el sector privado tiende a manejar los recursos en forma dis- 
tinta a como lo hacen los funcionarios públicos. Puesto que éste 
no posee un fácil acceso a los fondos del estado, se ve forzado a 
buscar formas innovadoras para financiar proyectos. 

Dentro de un contexto de administración privada a cierto 
coste es posible excluir a quienes no están dispuestos a pagar por 
el consumo de recreación y por un medio ambiente agradable. 
A medida que los valores de recreación aumentan, las organiza- 
ciones descubren la conveniencia de afrontar los gastos de exclu- 
sión en un esfuerzo para obtener fondos. Estas organizaciones 
también se ven incentivadas a cobrar cuotas, que luego pueden 
reinvertir. 


y que albergan importantes valores naturales, estéticos y culturales». Zonas Re- 
servadas: Las Zonas Reservadas son áreas naturales, establecidas por el Ministerio 
de Agricultura, que reúnen las condiciones necesarias para ser consideradas como 
un área natural protegida. Son reservas de tierras cuyo estado legal es transitorio o 
provisional, en tanto se realizan los estudios pertinentes para definir su extensión y 
la categoría más conveniente según los objetivos a cumplir. Forman parte del Sis- 
tema Nacional de Áreas Naturales Protegidas por el Estado (SINANPE) y por lo 
tanto quedan sujetas a las disposiciones que corresponden a las áreas naturales pro- 
tegidas de acuerdo a la Ley N.* 26834 (Ley de Áreas Naturales Protegidas). Ver 
http: / /cdc.lamolina.edu.pe/anps/anp.htm. 

56 Se debe extender a través de concesiones la posesión de bienes como áreas 
de tierras naturales destinadas a proyectos de conservación, las cuales pueden ser 
financiadas mediante aportes voluntarios y fondos privados que con la propiedad 
privada pueden aumentar. 

57 Ver http: / /www.ambientenews.com.ar. 
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El sector privado puede entonces demostrar que puede ser un 
aliado formidable para el movimiento ambientalista, pues entra- 
mos en un área en la que el gobierno no puede solucionar todos 
los problemas y en la que las alternativas que provienen del sec- 
tor privado pueden ofrecer mayor eficiencia y flexibilidad en el 
ámbito económico. 

El sector privado puede hacer frente al problema de los free- 
riders*8, y además tiene la posibilidad de conseguir importantes 
sumas de dinero. Incluso de existir la posibilidad, la empresa 
privada, puede lograr a través de programas de compra total, 
lo que no logran los organismos gubernamentales, es decir, 
contribuir significativamente a contener las amenazas de daño 
a áreas criticas°’. Un vez más, se demuestra que no es tan cier- 
to que proteger a los ciudadanos contra la contaminación am- 
biental a través del mercado y de derechos de propiedad bien de- 
finidos, sea algo demasiado remoto como para ser tomado en 
serio. 


58 Manifestación conductual según la cual las personas actúan buscando bene- 
ficiarse de otros, sin ningún coste para ellos. 

59 «El concepto de “ecorregiones críticas” o Hotspots de biodiversidad (Bio- 
diversity Hotspots website en Inglés), creado por Norman Myers en 1988, ha sido el 
planteamiento más influyente para el establecimiento de prioridades de conser- 
vación. El concepto reconoce que un número pequeño de ecorregiones que ocupan 
una reducida porción de la superficie terrestre del planeta (1.4%) cuenta con la 
mayor concentración de la biodiversidad terrestre de la Tierra (60%). Endemismo y 
Grado de Amenaza fueron los criterios fundamentales para determinar un Hotspot. 
Las especies endémicas tienen un rango de distribución altamente restringido y son 
más susceptibles a la extinción. Además los Hotspots han perdido por lo menos 
70% de su vegetación original. Se han identificado 35 Hotpots:Andes Tropicales, Meso 
América, Caribe, Región Forestal del Atlántico, Choco-Darién-Occidente del Ecuador, 
Brasil, Región Central de Chile, Provincia Florística de California, Madagascar e 
Islas del Océano Indico, Cordillera Oriental del Arco y Bosques Costeros, Bosques 
Guineanos de África Occidental, Provincia Florística del Cabo, Karoo de Suculen- 
tas, Mediterráneo, Caúcaso, Tierra del Fuego, Wallacea, Filipinas, Indo-Birmania, China 
central sur, Ghates Occidentales y Sri Lanka, Australia sudoccidental, Nueva Cale- 
donia, Nueva Zelanda, Polinesia y Micronesia, los Bosques de Pino del sur de Esta- 
dos Unidos y el norte de México, el Albertine Rift, las Tierras Altas de Etiopía, las 
Tierras de Maputa y Pondo, las Montañas de Asia Meridional, el Cuerno de África, 
los Trópicos Húmedos de Queensland en Australia, Melanesia, Taiwán y las Montañas 
del Sur de China». Ver http: / /www.conservation.org.pe/ci/hotspots/index.html. 


138 RUBEN MENDEZ REATEGUI 


VII 
CONCLUSION 


Como sostiene Cheung, tal vez convenga descartar el concep- 
to de externalidades en favor de un análisis contractual: «...El 
cambio de perspectiva a través del análisis de contratación no 
constituye una forma redundante de tratar la misma clase de 
problemas, ya que este cambio de perspectiva conduce a in- 
terrogantes (...) diferentes. ¿Por qué no existen los contratos de 
mercado para ciertos efectos de algunas acciones? ¿Debido a 
la ausencia de derechos exclusivos o debido a que los costes 
de transacción son prohibitivos? ¿Por qué no existen dere- 
chos exclusivos para ciertas acciones? ¿Debido a las institu- 
ciones legales o debido a que los costes de supervisión resul- 
tan prohibitivos? ». 

Consideramos que el enfoque de las externalidades propues- 
to por Pigou no ha permitido la comprensión de la protección 
ambiental, pues básicamente solo ha proporcionado argumen- 
tos en favor de la intervención gubernamental. Por otro lado, 
un enfoque de los costes de transacción y la adecuada asigna- 
ción de derechos de propiedad nos ayuda a identificar los 
márgenes relevantes para decidir respecto de los mejores meca- 
nismos de protección ambiental. Si observamos el proceso de 
mercado, por ejemplo el proceso contractual, descubriremos 
con frecuencia que las externalidades pueden eliminarse a través 
de un contrato. Es más, si preguntamos por qué los contratos 
no consideran las externalidades, nos veremos forzados a exa- 
minar todos los costes de transacción, incluso las restricciones 
gubernamentales. 

El uso de los recursos naturales puede revelar que los proce- 
sos contractuales sí están funcionando y que son las restriccio- 
nes legales las que impiden la contratación y el correcto estudio 
de los problemas ambientales. 

En este sentido es necesario seguir dos líneas importantes 
para el estudio de este tipo de problemas: 


60 Cheung, S.N.S. (1970). 
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1. Se debe prestar más atención a la naturaleza de los contra- 
tos existentes. En el caso de la tala de árboles, por ejemplo, 
se deben hacer varias preguntas respecto a los precios, espe- 
cificaciones de productos, duración del contrato y cláusulas 
de exclusión. Sólo un análisis tal es capaz de exponer los ver- 
daderos costes de transacción que determinan qué márge- 
nes serán de importancia para las personas encargadas de 
tomar decisiones. 

2. Se deben desarrollar líneas más claras de pensamiento acer- 
ca del problema de los free-riders. La empresa privada puede 
ser una interesante alternativa para resolver este problema. 
Esto nos hace pensar nuevamente que la naturaleza de los 
contratos reviste gran importancia. Lo que los economistas consi- 
deran como situaciones free-riders podrían ser simples mitos. 


Como señala Douglas North, «...los códigos éticos y morales 
de una sociedad son el fundamento de la estabilidad social que 
hace viable un sistema económico...»*!. El enfoque de la correcta 
asignación de derechos de propiedad y el análisis del origen de 
los costes de transacción dirige la atención al efecto que ese «fun- 
damento» ejerce sobre la naturaleza de los procesos de mercado 
(contractuales). De esta manera si centramos nuestra atención en 
la naturaleza de los contratos y los costes de transacción, sere- 
mos capaces de entender mejor la relación entre el mercado y un 
medio ambiente agradable. 
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ORESME E L'ETICA MONETARIA 
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Resumen: Durante la grave crisi economica del XIV secolo, caratterizzata 
da instabilita politica e monetaria, stagnazione e il restringimento dei 
mercati, Oresme, sia da un punto di vista morale sia con una innovativa 
metodologia scientifica, ne esamina le origini e gli effetti criticando 
l'assolutismo monetario e indicandolo come una delle principali cause 
della catastrofe sociale. 


Códigos JEL: B11, B31, B41, EOO, E30, E40, E42, E50, E52, NO1, P49. 


Parole-chiave: Pensiero economico preclassico, mercato, inflazione, politica 
monetaria, etica. 


Abstract: During the deep economic crisis of the 14th Century, characterized 
by political instability, stagnation, shrinking markets and monetary disorders, 
Oresme —not only from a moral point of view— investigates the origins 
and the effects with a new scientific methodology. He harshly criticizes the 
royal monetary absolutism as one of the main causes of the social disaster. 
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Nella storia del pensiero economico, senza alcun dubbio, Oresme 
occupa un posto d’onore. La sua capacita di analisi appare, 
ancora oggi, un prezioso contributo per la comprensione dello 
sviluppo delle dottrine economiche. 
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Oresme, infatti, fin dall’inizio del suo Tractatus de origine, 
natura, jure et mutationibus monetarum! enumera criticamente i mali 
dell’ assolutismo monetario e sulla scia della coscienza popolare 
ne indica le colpe e la sventura. Avveniva, infatti, sovente che il 
sovrano modificasse repentinamente le qualita essenziali come 
il peso, il titolo e il corso legale per avere un profitto sulle nuove 
monete a condizioni pit. vantaggiose. Alcune volte, inoltre, e 
accaduto che pur lasciando le vecchie monete in circolazione si 
andasse a modificare il rapporto legale nella moneta di conto. 

Bridrey sostiene giustamente a tale proposito che l'intervento 
costante sulla misura avesse generato un circuito vizioso? di 
incertezza e instabilita. L’utilita sociale della moneta, intesa come 
strumento pubblico di cambio, veniva ad essere fagocitata da un 
privilegio regio che alterava tutto il sistema di pesi e misure 
nonché la bilancia dei pagamenti e il riferimento al peso di conto?. 
Nel momento in cui batteva la moneta, il sovrano determinava 


1 Nel corso di questo articolo sull'etica monetaria di Nicole d' Oresme verranno 
prese in considerazione sia la versione in lingua latina pubblicata nel 1355 che quella 
in francese volgare pubblicata nel 1358 redatte dall'autore stesso. Sembra opportuno, 
inoltre, segnalare brevemente la storia di tale opera. La prima edizione a stampa del 
Tractatus de origine, natura, jure et mutationibus monetarum e pubblicata a Bruges per 
Colard Mansion nel 1477 e propone il testo francese in ventisei capitoli. Seguono alcune 
edizioni latine in ventitre capitoli eccetto l’edizione del 1483 che ne conta ventisei. 
Si puo far risalire l'edizione critica moderna del Tractatus alla pubblicazione ad 
opera di L. Wolowski edita nel 1864 con il testo francese e latino a fronte. Per la sua 
realizzazione sono stati confrontati tre manoscritti latini e uno francese e le edizioni 
a stampa in latino di Margarinus del Bigne pubblicata a Parigi nel 1589 e quella di 
G. Voegelin pubblicata a Lione nel 1605 nonché l'edizione in lingua francese di 
Colard Mansion del 1477. Una nuova edizione latina dell'opera, elaborata sulla base 
di cinque manoscritti latini e corredata da una pregevole traduzione in inglese, e 
stata pubblicata da Ch. Johnson nel 1959. II Trattato fu ristampato a Roma da Bizzarri 
nel 1969 e, successivamente, nel 1976 da Slatkine a Ginevra. La traduzione in francese 
ad opera di C. Dupuy e F. Chartrain nel 1989 fa riferimento all’edizione del Johnson. 
Il testo latino fu poi riprodotto e tradotto in francese e in inglese da J. Frau e M. Viel 
nel 1990. 

In merito alle successive traduzioni glossate delle opere aristoteliche verranno 
utilizzate le seguenti fonti: il Manoscritto 223 della Biblioteca Municipale di Avranches 
(Francia) per il Livre de Politique e ledizione A. Vérard (Paris) del 1488 per il Livre 
d'Etiques. Si fa, inoltre, presente, che la traduzione in italiano di alcune parti di 
suddette opere e nostra. 

2 BRIDREY, E. (1906), p. 121. 

3 Tbid., 131. 
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in modo arbitrario il prezzo con cui dovevano essere venduti i 
pezzi. Oltre a cio, nella mutazione della moneta —che puo essere 
ripetuta e indefinita nel tempo— egli metteva in pratica un 
processo certamente piú complicato da cui avrebbe avuto un 
profitto sicuro e cospicuo. Avveniva, infatti, che nonostante i 
titoli e i pesi venissero diminuiti, le monete fossero messe in 
circolazione allo stesso prezzo o che, secondo un procedimento 
comune e usuale, il corso legale venisse aumentato o diminuito 
in rapporto alla moneta di conto’. 

I mercanti locali e stranieri, quindi, non erano disposti ad 
accettare una moneta eccessivamente svalutata e un metallo 
deprezzato con il conseguente abbandono del mercato nazionale 
e il dirottamento delle attivita commerciali nei paesi limitrofi. 
Cid causo il crollo dell’approvvigionamento di merci e di beni 
nonché la quasi scomparsa delle monete buone con un aumento 
esponenziale della poverta. Sembrava sopravvivere soltanto il 
commercio dei metalli preziosi puri essendo oramai ogni valuta 
eccessivamente depauperata e modificata. 

Questo accaparramento dei metalli assunse le tinte fosche di 
un flagello sociale: le necessita di sopravvivenza e l’esasperazione 
aprirono le porte alla violenza e al latrocinio. Un mercato losco 
e clandestino di metalli e monete straniere infettó in modo ancor 
piu virulento le compravendite dando vita a un'economia 
parallela e sommersa. Alcuni torvi personaggi approfittarono 
di questa congiuntura monetaria sfavorevole immettendo nel 
mercato altre monete simili e a loro volta deprezzate tanto che 
il signoraggio non andava a giovamento del solo principe? ma 
anche di questa schiera di cambiavalute e trafficanti di metalli: 


Item illi de extra regnum aliquotiens contrafaciunt et afferunt similem 
monetam in regno, et sic attrahunt sibi lucrum, quod rex ille credit 
habere®. 


4 BaILLy, A. (1830), p. 585. 

5 «Et tamen totum lucrum non provenit ad ipsum principem sed magnam partem 
habent isti praedicti, quorum negotiatio vilis est et admixta cum fraude.» (N. ORESME, 
Tractatus de origine, natura, jure et mutationibus monetarum, cap. XX) 

$ N. ORESME, Tractatus de origine, natura, jure et mutationibus monetarum, cap. XX. 
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Le vecchie monete, acquistate a peso e in base al loro valore 
intrinseco, venivano fuse in lingotti e rivendute alle zecche reali. 
In questo modo le monete «buone» sparivano quasi del tutto dalla 
circolazione. I metalli preziosi e le monete piú antiche, di cui era 
piu certa la composizione, invece, non venivano inviati al conio 
reale ma clandestinamente si dirigevano verso l'estero. Questa 
fuga provoco la scomparsa dell'oro e dell'argento puro dal regno 
di Francia. All’estero venivano acquistati ad un prezzo notevolmente 
maggiore e con un rischio inferiore di svalutazione: aurum et 
argentum propter tales mutationes minorantur in regno, qua non obstante 
custodia, deferentur ad extra, ubi carius locantur”. La perdita della 
fiducia interna muoveva i capitali verso quelle aree dove il corso 
del metallo non monetato aveva una base certa di valore: 


Infatti, —afferma Oresme in modo esplicito— si cerca di portare la 
moneta la dove si crede che essa possa valere di piu. Ne segue una 
diminuzione della materia delle monete nel regno. [...] Inoltre, pud anche 
accadere che il materiale impiegato per la moneta sia stato in parte 
consumato a forza di fonderla e di rifonderla ogni volta®. 


Nel celeberrimo prologo all’edizione francese del Trattato 
moneterio questo aspetto viene maggiormente sviluppato con 
tutte le conseguenze negative che ne sarebbero conseguite per 
la comunita: 


Il est a doubter de plusieurs inconveniens moult domaigeables, comme 
des matieres, a savoir or et argent, estre transportez en pais voisins, 
Ia ou le cours est plus hault, et par ce diminuer le royaume au préjudice 
du premier et des ses subgectz”. 


Tale dirottamento furtivo e clandestino di capitali paralizzava 
leconomia nazionale in cui avevano oramai corso soltanto le 
monete di bassa lega e miste: 


7 Idem. 
8 Idem. (Traduzione nostra) 
2 N. ORESME, Traictie de la premiére invention des monnoies, Prologo, ed. Wolowski. 


p. 3. 
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Et encores qui est pire chose, les changeurs et les banquiers, qui scavent 
ou lor a cours a plus hault pris, chacun en sa figure, ilz par secretes 
cautelles en diminuent le pays, et lenvoient ou vendent dehors aux 
merchands, en recevant diceulx autres pieces dor, mixtes et de bas aloy, 
desquelz ilz emplissent le pays'. 


Questo «corso alterato», nel lungo periodo, bloccava la base 
monetaria e cancellava qualsiasi convenzione istituzionale con 
la relativa delegittimazione della sovranita politica. Alla schiera 
dei banchieri e dei grandi mercanti si unirono ingenti folle alla 
disperata ricerca di una base di conto piu stabile e duratura: 


Homines enim conantur suam monetam porture a loca, ubi eam credunt 
magis valere. Ex hoc igitur sequitur diminutio monetarum materiae in regno. 
Item illi de extra regnum aliquotiens contrafaciunt et afferunt similem 
monetam in regno, et sic attrahunt sibi lucrum, quod rex ille credit habere!. 


In questi passi appena citati Oresme anticipa sia Copernico!? 
che la cosiddetta legge di Gresham", attribuita dall economista 


10 Tbid. 

11 N. ORESME, Tractatus de origine, natura, jure et mutationibus monetarum, cap. XX. 

12 Nel trattato Monetae cudendae ratio pubblicato nel 1519 Copernico esprime la 
stessa idea di fondo tanto che alcuni autori lo indicano come il vero precursore della 
legge di Gresham. Ma il trattato monetario di Oresme e precendente di oltre un 
secolo e mezzo e quindi la paternita e indiscutibile. Se si vuole, a questo punto e ad 
ogni costo, cercare nella storia dell’umanita chi per primo abbia formulato, in modo 
pit! o meno simile, tale scoperta si deve addirittura tornare ad Aristofane (450-385 
a.C.), il quale in un ampio passaggio delle «Rane», con un profondo intento metaforico 
di carattere morale, affermava: 


Ci e sembrato pin volte che la Citta coi cittadini galantuomini usa lo stesso sistema che 
con gli zecchini vecchi e le monete nuove. Succede, se non mi sbaglio, che degli zecchini, 
mai falsificati —pit belli non ce ne sono—, gli unici coniati bene e apprezzati tra Elleni 
e Barbari, dovunque non se ne fa pitt uso: queste patacche di rame coniate ¡eri o l'altro 
ieri col peggiore stampo, invece si. I cittadini, basta che passano per nobili, assennati, 
giusti, galantuomini, educati nelle palestre ai cori e alle arti, li schifiamo: quelli di rame 
invece, stranieri di pelo rosso, delinquenti nati, gli ultimi arrivati, ne facciamo uso ed 
abuso. La Citta una volta, a sbagliarsi, non li avrebbe usati neanche al posto del capro 
espiatorio. Ma adesso, imbecilli, cambiate sistema: tornate a servirvi dei galantuomini! 
(ARISTOFANE, Le Rane, Feltrinelli, Milano 1983, p. 56). 


13 «Ein Punkt aber ist noch wichtig, der Oresmius geradezu zum Vorliiufer Greshams 
macht in der Erkenntnis des nach diesem letzteren benannten Gesetzes. Oresmius stellt in 
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H.D. Macleod" nel 1858 al «grande mercante, finanziere e 
diplomatico elisabettiano»!* sir Thomas Gresham (1519-1579), 
secondo cui «la moneta cattiva scaccia quella buona». 

In un contesto caratterizzato da un plurimetallismo spurio, 
quindi, «individui e imprese di ogni specie e livello, quando siano 
possessori di moneta —parte della quale sia di solida sostanza 
e reputazione e parte falsificata o altrimenti sospetta—, daranno 
via la cattiva e terranno la buona»!*? in un processo sterile di 
tesaurizzazione forzata o dirottando la buona verso paesi di 
maggiore stabilita monetaria. 

Oresme, a questo punto, non si limita a prendere atto di 
questa «fuga di capitali» ma ne illustra i mali impliciti non solo 
per la popolazione ma per il principe stesso che alterando e 
svilendo la valuta credeva di trarne silenziosamente un lauto 
guadagno. Al termine di siffatto ciclo monetario il principe, deus 
ex machina della mutazione monetaria, concentrava in sé una 
ricchezza deprezzata che non veniva pit rivalutata dal lavoro e 
dalle attivita produttive o commerciali. 

In un ambiente nazionale privato di qualsiasi spinta 
«imprenditoriale» e chiuso su se stesso, l’ingente ricchezza 
accumulata nei forzieri privati del principe perdeva il valore reale 
di scambio ed era del tutto priva di qualsiasi utilita. Tale circolo 
vizioso non solo minava la credibilita del paese emarginandolo 
ed estraniandolo dalle transizioni commerciali internazionali ma 
impoveriva radicalmente il sovrano, primo artefice della propria 
rovina. Il principe sembrava essere, per giunta, anche ignaro che 
con il suo agire desse ampia libertá ai falsari che si sentivano 


seiner Polemik gegen die landesfiirstliche Miinzverschlechterungspolitik fest, dass durch 
dieselbe nicht nur der Fiirst seinen Untertanen das Geld aus der Tasche ziehe, sondern dass 
das gute Geld dann tiberhaupt aus dem Lande stróme, da man stets danach trachte, sein 
Geld dorthin zu bringen, wo es am hóchsten bewertet erscheine. Das gute Geld geht also 
aus dem Lande, das schlechte bleibt. “Schlechtes Geld verdriingt gutes Geld.” Schlie,lich 
wird dann das schlechte auch im In- und Ausland nachgemacht, und Handel und Wandel 
gehen mehr und mehr zurtick, auch das Edelmetallgeht aus dem Lande.(C. MILLER, Studien 
zur Geschichte der Geldlehre, J.G. Cotta’sche Buchhandlung, Berlin-Stuttgart 1925, 
pp. 119-120)». 

14 MUNDELL, R. (1998), parte 1, p. 1. 

15 GALBRAITH, J.K. (2001), p. 40. 

16 SELGIN, G. (1996), pp. 637-49. 
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legittimati a portare avanti il loro spregevole lavoro aggiungendo 
ancora maggiore incertezza. 

Oresme era, inoltre, giustamente dell’avviso che questo 
arricchimento illecito alla fine non andasse affatto a giovamento 
del principe bensi a favore di quella numerosa schiera di 
intermediari che hanno saputo approfittare in modo scaltro e 
furbesco dell' anarchia finanziaria generata dai continui mutamenti 
valutari: 


Et telz hommes prennent moult grant partie de gaing, émolument, 
venant par les mutations de monnaies, et malicieusement, voire par 
adventure, contre Dieu et justice, car ilz sont en moult grant richesse 
enveloppez, et si sont davoir tant de bien indignes””. 


Nell 'edizione latina lo stesso passo si tinge di una critica 
ancora piú pressante in una similitudine ricca di significati e 
richiami: da un lato la parte industriosa e dinamica della 
comunita, dall'altra i campsores, mercatores monetae e i billonatores 
impegnati nelle loro ignobili faccende: 


Quaedam partes communitatis occupatae sunt in negotiis honorabilibus 
aut utilibus toti reipublicae, ut in divitiis naturalibus, ad crescendum 
vel tractandum pro necessitate communitatis, [...] Sed alia pars auget 
divitias proprias vili quaestu, sicut campsores, mercatores monetae, 
sive billonatores: quae quidem negociatio turpis est. [...] Isti igitur qui 
sunt quasi praeternecessari reipubblicae, et quidam alii, sicut receptores, 
et tractatores pecuniae, et tales, capiunt magnam partem emolumenti 
sive lucri provenientis ex mutationibus monetarum, et maliziose aut 
fortuito ditantur contra Deum et justitiam, quoniam ipsi sunt tot 
divitiis immeriti et tantis bonis indigni. Alii vero depauperantur ex 
hoc, qui sunt optimae partes illius communitatis, ita quod princeps 
plures et meliores subditos suos per istud damnificat, et nimim gravat, 
et tamen non totum lucrum venit ad ipsum, sed magnam partem 
habent isti praedicti, quorum negotiatio vilis est et admixta cum 
fraude!®, 


17 N. ORESME, Traictie de la premiére invention des monnoies, cap. XXI. 
18 N. ORESME, Tractatus de origine, natura, jure et mutationibus monetarum, cap. XXI. 
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Da un punto di vista morale Oresme condanna tali mutazioni 
come ingiuste e scandalose perché danno l'immagine del principe 
teso solo al proprio guadagno illecito e ad accumulare ricchezza 
in modo disonesto senza alcuna preoccupazione per la sorte dei 
propri sudditi: 


Videtur mihi quod principalis et finalis causa propter quam sibi princeps 
vult assumere potestam mutandi monetam, est lucrum sive emolumentum 
quod potest inde habere!”. 


Sebbene sia generalmente riconosciuto al sovrano il diritto 
illimitato «in cudendo numismata», Oresme non esita a ribadire 
che esso deve essere moderato seguendo l'esempio del probo 
re Luigi”, il quale aveva battuto la moneta con un alto titolo 
conservando il valore invariato e rinunciando a trarne un 
beneficio. In questo contesto viene messa, inoltre, in discussione 
non solo l'imposta generale di produzione che copre i costi 
manifatturieri ma lo scandalo delle imposizioni silenziose 
successive. L'imposta generale per sua natura dovrebbe gravare 
meno sulla popolazione produttiva e ad essa devono partecipare 
in modo proporzionale tutti i nobili, i chierici e l/intera comunita: 
«Nulle autre maniére aussi plus egalle et plus proportionelle ne se 
peut imaginer, car qui plus a, plus paye»?!. 

La crisi delle finanze pubbliche, a causa della centralizzazione 
dell’apparato amministrativo e le politiche militari, costringeva 
spesso i regnanti a reperire ulteriori fondi per sostenere le spese. 


19 N. ORESME, Tractatus de origine, natura, jure et mutationibus monetarum, cap. XV. 

20 Luigi IX (1214-1270), comunemente conosciuto con il nome di San Luigi dei 
Francesi, era figlio di Luigi VIII e Bianca di Castiglia. Per la sua statura morale si impose 
sia ai sovrani stranieri che ai violenti feudatari locali tanto da divenire arbitro di 
molte controversie fra stati. Si oppose ai tentativi di Enrico III d’Inghilterra e dei grandi 
feudatari di riottenere i privilegi perduti. Ebbe il merito di unificare sotto la stessa 
corona gran parte del meridione francese, la Linguadoca e le contee di Blois, Chartres 
e Sancerre. Costrinse Enrico III a rinunciare alla Normandia, all’ Angio e agli altri 
possedimenti in terra di Francia. Grazie alle sue spiccate qualita politico-diplomatiche 
riorganizzo attraverso la celeberrima Grande Ordinanza del 1245 tutto l'apparato 
statale. Ebbe, inoltre, infiniti meriti culturali tra cui spicca la fondazione della Sorbona. 
Ha promosso e partecipato alle Crociate del 1247 e del 1270. In quest’ultima trovo la 
morte nei pressi di Tunisi. Venne canonizzato da Bonifacio VIII nel 1295. 

21 N. ORESME, Traictie de la premiére invention des monnoies, cap. XXII. 
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Nell’impossibilita di trovare risorse in modo alternativo alle 
imposte regolari, gia fin troppo alte e causa sovente di malcontento 
popolare, l' unico appiglio sembrava il ricorso a operazioni sulla 
moneta. Tale operazione, pit: subdola e difficilmente percepita 
dalla popolazione, risulta certamente meno brutale dell’aumento 
dell’imposta diretta?? ma pit facile, efficace e di rapida esecuzione. 

In un Ordinanza regia del 26 giugno 1356 si legge, infatti, che 
«telles finances ne peuvent estre trouvees si hastivement sans faire mutacion 
de nos monnoies»?. Tale intervento, comunque, e erroneamente 
considerato meno pesante perché andava a contribuire al 
disfacimento dell'economia reale?* provocando continui movimenti 
inflazionistici tanto che Oresme critica questa pratica considerandola 
addirittura piú grave dell'usura. Il legislatore non sembra percepire 
tale inganno e giustifica la prassi dell'intervento sulla moneta come 
il pit indolore per il popolo: 


Attendu qu'il est necessaire pour le bien du royaume [de faire des dépenses 
considérables] desquelles sans le trop grand grief du peuple nous ne 
pourrions bonnement finer se ce nestoit par le demaine et revenue, proffit 
et emoulement de monnoies”. 


Nella sua monografia su Etienne Marcel, M. Perrens definisce 
questa prassi usuale come «ipocrita tenerezza»”? attuata per 
proteggere il popolo da imposte odiose. La verita era che queste 
aberrazioni valutarie avrebbero generato conseguenze finanziarie 
ed economiche disastrose” nel lungo periodo privando del tutto 
l’economia di una base di conto. 

Il passaggio dalla Naturwirtschaft?8 feudale a forme pit articolate 
e complesse aveva completamente stravolto le metodologie di 
intervento pubblico. La signoria feudale, sostiene rettamente 


22 Cfr. E. BRIDREY, op. cit., p. 156. 

23 Ordonnance III (1356) in AA.VV., Ordonnances des Rois de France, Academie 
de Science Morales et Politiques, Paris 1902, p. 71. 

24 Cfr. Le BLANC, F. (1690), p. 76. 

25 Ordonnance III (1356), in AA.VV., AA.VV., Ordonnances des Rois de France, 
Academie de Science Morales et Politiques, Paris 1902, p. 266. 

26 PERRENS, ET. (1874), p. 16. 

27 Cfr. Vurrry, A. (1883), p. 452. 

28 Cfr. LAMPRECHT, K. (1886), p. 375. 
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Bridrey, era «un microcosmo elementare, una cellula chiusa, una 
monade che viveva di una sua propria vita, senza preoccuparsi 
dell'esistenza dei vicini»??. Questa transizione da un mercato 
locale non piú autosufficiente ma inattivo e stagnante al grande 
commercio transcittadino e transnazionale e di importanza epocale. 
L’agricoltura stessa vede sostanzialmente modificati i suoi metodi 
di coltivazione e raccolta con l'invenzione di nuovi strumenti e 
utensili. 

La pericolosa instabilita di questa volatilita monetaria e resa 
ancora piu grave dall’evoluzione d'uso della moneta stessa. Essa, 
infatti, assume il nuovo ruolo di capitale autosufficiente e viene 
immagazzinata per se stessa fruttando in interessi nelle prime 
societá commerciali. Con la trasformazione economica di carattere 
epocale generatasi con l'espansione del commercio, l'intervento 
del principe si fa insostenibile: il commercio, per sua natura, si 
avvale soltanto del valore intrinseco della valuta e vede con 
sospetto ogni modificazione artificiale. I principi e i regnanti non 
si rendono affatto conto del cambiamento dei tempi e aggravano 
la situazione nel retaggio di un’anarchia feudale che e destinata 
a scomparire proprio in quella volonta accentratrice che si sta 
proponendo nella gestione della res publica. 

L’evoluzione delle transazioni commerciali aveva portato 
con sé una sostanziale riformulazione del concetto del commercio 
e delle pratiche ad esso associate, considerate profondamente 
negativo nel sistema aristotelico. La moneta non e affatto estranea 
a quel rinnovamento della concezione economica che e una 
costante nella letteratura dei secoli XIII e XIV. 

Oresme si fa portavoce di questa esigenza nella sua trattazione 
storica sull'origine e la natura stessa della moneta in cui si 
comprende la necessitá di dimostrare quanto il suo ruolo abbia 
subito una notevole trasformazione nel corso della storia. Questo 
concetto non si allontana mai dall'assunto che la moneta trova 
la funzionalitá razionale nella destinazione d'uso e, quindi, nella 
sua propria funzione sociale. Tale funzionalita non puo, ad ogni 
modo, prestarsi a misurazioni generiche ma rispettare la verita 


29 BrIDREY, E. (1906), p. 148. 
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della composizione stessa. Questa base di imparziale veridicita 
e enfatizzata dalla natura stessa della moneta. Infatti essa nasce 
da quell’esigenza insita nella societa di «supposer et establir, dit 
le texte des Ethiques, une tierce merchandise par quoy toutes choses 
de quoy len fait commutacion soient comparees et evaluee lune laultre»*0, 

Nelle glosse alla sua traduzione in volgare francese dell'Etica 
Nicomachea, con un indubbio riferimento al suo contesto storico, 
Oresme si sofferma sulla naturale funzione di scambio in cui e 
indispensabile che gli oggetti-moneta siano misurati «lung a laultre 
selon la verité de leur nature»*!. La moneta, quindi, e lo strumento 
essenziale per gli scambi e in essa vi e espresso il naturale spirito 
«contrattualistico» dell’umanita: 


subtilisati sunt homines usum invenire monetae, quae esset instrumentum 
permutandi ad invicem naturales divitias, quibus de per se subvenitur 
naturaliter humanae necessitati*2. 


Gli uomini, infatti, sono stati obbligati ad inventarne l'uso per 
aumentare le loro capacita di scambio. Nel tempo essa diviene non 
solo misura comune di valore ma anche oggetto a sé stante : una merce 
terza che vive di propria luce. L’enfasi posta sull’ evoluzione della 
concezione monetaria dimostra quanto Oresme, pur partendo 
dalle definizioni dei classici, stia gradualmente presentando una 
novita decisiva volta a comprendere i cambiamenti recenti della 
societa medievale. 

La moneta é e resta, certamente, «la mesure en commutacion des 
choses quel on vendt et achete»?3 nonche «la mesure par quoy lon 
amaine a equalite les chose qui par ce sont misurees»*4 ma assume 
un ruolo nuovo di indipendenza nell'intermediazione. Essa, 
infatti, contrariamente alla concezione demaniale, ha la possibilitá 
di essere immagazzinata per un uso futuro in un momento 


30 OrEsME, N. (1488), Libro V, cap. XI, folio XLIX. 

31 Tbid., glossa Libro V, cap. XI, folio L, p. V. 

32 N. ORESME, Tractatus de origine, natura, jure et mutationibus monetarum, cap. I, 8. 

33 N. ORESME, Livre de Politique, L. I, c. X, glossa, folio XVIII. (Manoscritto 223, 
Bibliotheque Municipal d'Avranches - France). 

34 OreEsME, N. (1488), Libro V, cap. XI, folio L, p. V. 
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giudicato pit. opportuno. Affermando cio, si sostiene il diritto 
alla libertá di uso non solo nella scelta delle merci ma anche in 
una prospettiva temporale. Il possessore di moneta dovrebbe, 
quindi, in prima intenzione, essere assicurato di poter trasformare, 
in un momento qualsiasi, la sua merce-moneta in un oggetto 
consumabile. Tale proprieta, intrinseca nella moneta, deve garantire 
al possessore la possibilita d’uso non solo nell'immediatezza del 
presente ma anche nel lungo periodo, secondo la sua volonta o 
piacere”. Dato che la moneta, seguendo la legge dell’offerta e 
della domanda, e quella «chose par quoy lon ramaine a evaluation 
commune la superhabondance et la deffaulte»*® € evidente che essa 
puo avere maggiore o minore spendibilita nel tempo come qualsiasi 
altra merce. Oresme, a tale proposito, spiega con un semplice 
esempio che 


se celui a du forment a superhabondance ne a a present besoing de vin, 
toutes voies, pour la commutacion advenir et pour acheter vino u autre 
chose quand il en aura necessité, la mannaie nous en est plege?”. 


La novitá fondamentale e che la moneta garantisce, o almeno 
dovrebbe, l'acquisizione di un bene nel tempo avvenire: ció va 
ben oltre la definizione classica demaniale di mero strumento di 
scambio e misura del commercio al dettaglio. Essa, infatti, puo 
venire capitalizzata per un utilizzo successivo. Per questa sua 
peculiaritá «non ogni cosa preziosa é adatta ad essere moneta»*®. 
Quest ultima, infatti, dovra rispettare alcuni requisiti basilari: oltre 
alla rarita e alla preziosita, dovrá essere particolarmente idonea 
a ricevere e conservare un simbolo caratterizzante. E' necessario, 
in primis, che possieda nello spazio e conservi nel tempo una forte 
identita e un'inalterabilitá perfetta. 

Il «segno ufficiale», poi, eil garante —fidejussor certus— della 
giustezza della misura del conio. Per questo motivo, il compito 


35 BrIDREY, E. (1906), p. 191. 

36 N. ORESME, Livre d' Ethiques, L. V, c. XI, folio XLIX. 

37 N. ORESME, Livre d' Ethiques, L. V, c. XI, folio L, r. 

38 «Non omnis res pretiosa apta est ut fiat moneta» (N. Oresme, Tractatus de origine, 
natura, jure et mutationibus monetarum, cap. IV). 
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del principe e delicato e di alta responsabilita. Nell’essere, allo 
stesso tempo, fideiussore e fabbricante della moneta, egli e l’attore 
massimo non solo della politica valutaria ma, direttamente, 
dell'intera economia. La moneta, quindi, deve mantenere, senza 
sottostare eccessivamente al gioco delle transazioni, un valore 
molto stabile: moneta debet esse certissima. A questo soprintende 
la condizione che abbia di per sé —ontologicamente— un valore 
fermo di riferimento quale sua propria qualita essenziale. 

Tra i metalli preziosi l’oro e l'argento si prestano in modo 
ottimale alla formazione della moneta per la loro proprieta di 
divisibilitá attraverso la fusione mantenendo inalterato il loro 
valore proporzionale. Ma Oresme sa benissimo che anche gli 
stessi metalli preziosi non ne assicurano la stabilitá poiché, in 
alcuni casi, si é assistito a variazioni del valore: «il est de monnoie 
aucunefois comme des autres choses, car elle n'est pas toujours equale»°?. 
La valuta subisce, quindi, lo stesso deterioramento delle altre 
merci che «muent prix en divers temps»* e perde il valore anteriore 
tanto che il portatore non puo acquistare gli stessi beni materiali 
«sans grant perte, car par adventure elle sera muée en mendre pris, 
ou elle n’aura plus cours». 

La stabilita del valore monetario, comunque, é strettamente 
subordinata ai processi di produzione: un’improvvisa affluenza 
di metallo prezioso o l'innovazione nei metodi di estrazione puó 
causarne il deprezzamento. Nel caso contrario di insufficienza 
dell’oro e dell'argento, Oresme non esita a proporre con rimedi 
draconiani l'utilizzo di altri metalli puri e di leghe inferiori: 


Oportuit igitur quod numisma fieret de materia preciosa et rara, 
cujusmodi est aurum. Sed talis materiae competens debet esse abundantia. 
Propter quod ubi aurum non sufficeret, moneta fit cum hoc de argento; 
ubi autem ista duo metalla non sufficerent vel non haberentur, debet 
fieri mixtio, aut simplex moneta de alio puro metallo”. 


32 N. ORESME, Livre d’Ethiques, L. V, c. XI, folio XLIX, v. 

40 Idem. 

41 Idem. 

42 N. ORESME, Tractatus de origine, natura, jure et mutationibus monetarum, cap. II. 
(Verlag Wirtschaft und Finanzen, Disseldorf 1995). 
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Questa condizione di adattamento in caso di necessitá e 
enfatizzata nuovamente nel capitolo XIII del trattato monetario. 
Laddove, per insufficienza e scarsita, il metallo puro non pud 
essere utilizzato pienamente, é bene che esso venga sostituito 
cessando la produzione di monete di quella composizione. La 
nuova lega, ad ogni modo, dovra essere immediatamente 
abbandonata in caso di ritorno all’abbondanza del metallo 
puro: 


Si simplex, ipsa propter, defectum dimitti:ut si nihil aut modicum auri 
possit inveniri, oportet ipsum desinere monetari; et si de novo reperiretur 
sufficiens abundantia ejus, incipiendum esset facere monetam ex ipso, 
sicut aliquotiens fuit factum. Rursum aliqua materia deberet dimitti 
monetari propter abundantiam excessivam*. 


Accade, invece, che per una serie di motivi di carattere 
speculativo, le «monete d’emergenza» restino nel mercato con una 
validita non reale ma approvata attraverso procedimenti 
legislativi di dubbio carattere morale. «Le variazioni di valore 
—afferma Oresme nel suo commentario all’Etica Nicomachea— 
non devono essere mai artificiali, mai subordinate alla cupidita 
o al capriccio del principe: la moneta deve restare stabile»*!. 
Sebbene tali monete abbiano per legge un certo valore, esse de 
facto ne sono prive non essendo accettate nelle compravendite 
tanto da dar vita a un sotto-mercato clandestino e parallelo in 
cui altre monete, considerate piú certe, vengono a modificare 
l'intero sistema economico-commerciale. Con questa politica al 
ribasso il principe mortifica la sua figura di garante ed é la prima 
causa di delegittimazione di se stesso. Lo stampo ufficiale, infatti, 
e «tesmoing de la verité de la nature et du prix»*. Questo aspetto 
nell'Antichitá Classica ha, non a caso, un carattere sacro tanto 
da raffigurare sulle monete l'immagine di una divinita. Oresme 
fa presente che non e in disuso in alcuni luoghi porre sulla 


43 N. ORESME, Tractatus de origine, natura, jure et mutationibus monetarum, cap. XIII. 

44 OREsME, N. (1488), Libro V, cap. XI, folio L, v. 

45 ORESME, N. Livre de Politique, L. I, c. X. (Manoscritto 223, Bibliotheque Municipal 
d'Avranches - France). 
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moneta il nome di Dio in segno di giuramento sulla validita e 
la veridicita di cid che si afferma.* 

Il giuramento non puo venir meno se non a grave discapito 
dell'intera comunita, che affida al principe questo incarico super 
partes. Oresme si sofferma costantemente sul fatto che la fiducia 
e la lealtá nei confronti dei sudditi non possono essere messe in 
gioco per un capriccio personale o per una volonta di rapido 
arricchimento. Questo potrebbe essere l'avvio di un sotterraneo 
processo di distaccamento della comunita dal suo massimo 
rappresentante e, perfino, portare alla detronizzazione. Non 
essere consci di ció, e una seria condanna alla violenza futura e 
alla discordia. L'iscrizione e la figura del principe sulla moneta, 
infatti, e «signe de la contenance du prix et de la verité de la matiére»””. 
In questa semplice assunzione Oresme spiega come l'autorita, 
in questo caso il principe, debba adoperarsi per una «continenza» 
tra gli eccessi deleteri sulla base della verita del conio. Questo 
ruolo di garanzia per la comunita ha in sé non solo un mandato 
politico-amministrativo ma principalmente etico. 

Oresme sembra proporre una tesi singolare secondo cui la 
moneta non e semplicemente una cosa, un oggetto naturale dotato 
per convenzione di certe funzioni sociali ma un oggetto preesistente 
alla convenzione stessa avente un certo valore intrinseco e 
indipendente*. Nella concezione aristotelica tradizionale essa 
esprime una «ricchezza di convenzione» in cui il valore é quello 
che riceve dalla legge. Secondo la dottrina contrattuale, quindi, un 
cambiamento di convenzione puo far deprezzare interamente il 
corso tanto da renderla persino inutile*”. Ma la moneta non é un 
mero segno strettamente dipendente dalla legge e dall’ autorita 
politica: il suo valore va oltre questo aspetto convenzionale e, a volte, 
artificioso. Nonostante sia una creazione umana —instrumentum 
artificialiter adinventum pro naturalibus divitiis levius permutandis— 


46 «Et ancore mect-on en aucune monnoye le nom de Dieu, ainsi comme en jurant la 
verité dessous dicte.» (N. ORESME, Livre de Politique, L. I, c. X folio XIX, V). 

47 N. ORESME, Livre d’Ethique, L. V, c. XL, folio XLIX. 

48 Cfr. BRIDREY, E. op. cit., p. 201. 

49 Cfr. ARISTOTELE, Etica Nicomachea, L. V, cap. XL 

50 N. ORESME, Tractatus de origine, natura, jure et mutationibus monetarum, cap. I, 
1-9. 
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un aspetto peculiare supera de facto la convenzione in relazione alla 
natura dei metalli e alle contingenze congiunturali. Oresme, a tale 
proposito, argomenta che per quanto il suo prezzo sia stabilito per 
volontá umana la necessitá naturale ci porta a darne un valore 
diverso cosi come la natura del metallo influisce oltre ogni 
valutazione prestabilita?!. 

La riflessione si fa qui pit. arguta e pungente: il valore reale 
deve corrispondere ad ogni momento e in modo esatto al suo 
corso nominale, compresi naturalmente i costi di produzione. 
Questa corrispondenza non é altro che la traduzione in forma 
legale??. In questo evidente sforzo di ridefinizione armonica tra 
il valore reale e il valore nominale legale viene mirabilmente 
espressa la caratteristica sintesi della tarda Scolastica in cui ogni 
realta oggettiva deve razionalmente essere ordinata seguendo la 
natura della cosa stessa e la conformita al suo fine. Essendo il 
fine della moneta la comune utilita, essa non puo degradarsi e 
essere posta alla merce di decisioni eccessivamente variabili e 
cangianti: pro utilitate communi, ratione cujus moneta est inventa, 
et ad quam naturaliter ordinatur”. 

In quanto punto di riferimento per la comunita, essa deve essere 
probamente e prudentemente gestita ed ordinata affinché conservi 
quel valore stabile che assicura il bene comune. Non vi deve essere 
su questo aspetto nessuna esitazione. La moneta, osserva Oresme, 
non e affatto sinonimo di ricchezza assoluta ma preordinata alla 
soddisfazione dei bisogni. A questo proposito viene citato il caso 
mitologico del Re Mida™, il quale ebbe l’imprudenza e l'orgoglio 


51 «Combien que son prix soit establi par volonté humaine, toutes voies necessité 
naturelle nous contraine ou met a user de monnoie, et aussy est-il aucune matiere qui est 
de sa natura plus propre a faire monnoie que une autre. (N. ORESME, Livre d’Ethiques, L. I, 
c. XI, Glossa “Cest assavoir” folio XLIX, v)». 

52 Cfr. BRIDREY, E. (1906), p. 207. 

53 N. ORESME, Tractatus de origine, natura, jure et mutationibus monetarum, cap. III. 

54 Mida era il re di Frigia e figlio, secondo alcuni mitologi, di Gordio e di Cibele. 
Una favola dice che, quando era bambino, Mida, essendosi un giorno addormentato, 
uno sciame di formiche entró nella sua bocca mentre dorniva e vi lasció un mucchio 
di grani di frumento. Questo era indizio della futura prosperita di quel fanciullo. Fu 
in gioventú istruito da Orfeo e da Eumolpo nei misteri di Bacco. Un giorno alcuni 
contadini gli portarono avanti un piccolo uomo coronato di fiori che avevano trovato 
ubriaco presso una fontana da cui sgorgava vino. Era Sileno, l’aio di Bacco. Il re Mida 
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di pregare gli Dei di trasformare ogni oggetto in oro e rimase senza 
cibo condannato a morire di fame e stenti*. E'nella natura stessa 
del denaro, prima di tutto, porsi al servizio della comunitá per 
andare incontro ai bisogni e ridurre l'indigenza al fine di un 
sviluppo sociale armonico e completo: 


Quoniam per pecuniam non immediate succuritur indigentia vitae, sed 
est instrumentum artificialiter adinventum pro naturalibus divitiis 
levius permutandis. Et absque alia probatione clare potest patere, quod 
numisma est valde utile bonae communitati civili, et Reipublicae usibus 
opportunum, imo necessarium?*. 


La liceita del signoraggio e limitata ad una quantita certa, 
modica e determinata. Oresme é, ad ogni modo, perfettamente 
conscio che il diritto di signoraggio e stato spesso il pretesto di 
arricchimenti illegittimi a spese della popolazione. Il principe 
—come dimostra la storia— e tentato ad immettere nel mercato 
una maggior quantita di moneta per aumentare proporzionalmente 
il suo beneficio di rendita. I costi di produzione, infatti, erano 
diventati nel corso degli anni un utile e facile pretesto per elevare 
sensibilmente la tassazione a puro scopo lucrativo. 

Non essendo la comunita capace di verificare questi abusi, 
ignara accetta le decisioni dall'alto che depauperano l'intero assetto 
manifatturiero e commerciale. Oresme, in modo profondamente 
diplomatico e dall’interno della corte, si scontra contro il pensiero 
e la prassi dominante tentando di presentare i gravi pericolia cui 


lo trattenne nella reggia con grandi feste e lo consegnó a Bacco. Allora il dio disse 
a Mida di chiedere tutto quello che voleva, ché gli sarebbe stato concesso. Mida 
chiese che tutto quello che egli toccava si trasformasse in oro; ma tosto si accorse 
del suo errore, perché stava per morire di fame. Infatti anche i cibi e le bevande da 
lui toccate si trasformavano in oro. Allora invocó soccorso da Bacco e il dio gli 
consiglid di bagnarsi nel fiume Pattolo. Cosi guari. Di qui il fatto che questo fiume, 
dopo il bagno di Mida, porta nella sua corrente sabbie aurifere.» D. PROVENZAL y 
F. Perri (1938), p. 150. 

55 «Contingit enim his abundantem mori fame, sicut exemplificat Aristoteles de rege cupido, 
qui oravit, ut quidquid ipse tangeret, aurum esset; quod Dii annuerunt, et sic fame periit, ut 
dicunt poetae.» (N. ORESME, Tractatus de origine, natura, jure et mutationibus monetarum, 
cap. I). 

56 N. ORESME, Tractatus de origine, natura, jure et mutationibus monetarum, cap. I. 
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si € condannati in caso di insistenza di questo sopruso. La medietas 
naturale dell’imposta deve garantire alla comunita la base di 
conto necessaria alla propria sopravvivenza. Un guadagno 
smisurato non solo e pericoloso ma immorale «pour les énourmes 
maulx quí a cause de telles exactions et detestables mutations de monnoie 
peuvent advenir»”?. 

Il principe approfittando del suo ruolo, tradisce il mandato di 
garante e, in modo subdolo, si avvia verso la tirannide. La legge, 
non a caso, dovrebbe moderare questa pratica e delimitarla 
all'interno di regole fisse e determinate affinché il principe non 
modifichi liberamente la moneta? senza il consenso della comunita. 
Oresme sviluppa qui una teoria del consenso nell’amministrazione 
pubblica che ha in embrione alcuni caratteri della futura riflessione 
sulle tesi della rappresentanza democratica. 

Entrando, ora, piú tecnicamente nell'argomento, egli approva 
l'impiego simultaneo dell’oro e dell'argento giustificando questa 
decisione con il fatto che l'uso di un solo metallo potrebbe portare 
ad un eventuale esaurimento privando il mercato di un punto 
di riferimento. Lo sfruttamento eccessivo, infatti, delle riserve 
metallifere genererebbe alla lunga il conseguente aumento del 
prezzo del prodotto e la degenerazione della qualita dello stesso. 
La crisi in corso era stata un chiaro avviso per una differenziazione 
monetaria che andasse incontro alle diverse esigenze del piccolo 
e grande commercio. Appare, quindi, necessario che vi sia in 
circolazione una moneta forte, di grande valore e facile trasporto 
insieme ad altre di livello inferiore per i beni ordinari del paniere 
quotidiano e il commercio al dettaglio: 


Moneta est [...] instrumentum mercaturae. Et quoniam communitati 
et cuilibet expedit mercaturam fieri aliquotiens magnam seu grossam, 
et plerumque de parvis vel parvam, inde est quod conveniens fuit 
habere monetam pretiosam, quae facilius portaretur et numeratur, et 
quae magis esset habilis ad mercaturas majores. Expedivit etiam habere 


57 N. ORESME, Traictie de la premiére invention des monnoies, cap. IX. 

58 «Quasi quaedam pensio et limitata, quae non potest quantum libet augeri per muta- 
tionem, sed stat sine mutatione quacumque.» (N. ORESME, Tractatus de origine, natura, jure 
et mutationibus monetarum, cap. XXIV). 
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argenteam, minus scilicet pretiosam, quae apta est ad recompensationes 
et aequiparantias faciendas, et pro empitone mercimonium minorum??. 


Questa premura nasce anche per trovare una soluzione alle 
difficolta di alcune regioni che si trovano sprovviste per ragioni 
naturali sia d'oro che d'argento e sono costrette ad ingenti 
importazioni dall'estero con costi molto onerosi a carico della 
collettivita, privata oramai di una moneta per le piccole transizioni: 


Et quoniam aliquotiens in una regione non satis est competenter de 
argento, secundum portionem divitiarum naturalium; imo portiuncola 
argenti, quae justi dare deberet pro libra panis vel aliquo tali, esset minus 
bene palpabilis propter nimiam parvitatem, ideo facta fuit de minus bona 
materia cum argento; et inde habuit ortum nigra moneta, quae est 
congrua pro minutis mercaturisó0, 


La moneta nigra si pone nel mercato a giocare un ruolo 
determinate a causa del prezzo troppo alto che hanno raggiunto i 
metalli preziosi. L'uso abituale, spiega Oresme, consiglia una 
relazione fissa e non facilmente modificabile tra l'oro e l'argento: 
proportio est rei ad rem comparatio vel habitudo, sicut proportione monetae 
aureae ad monetam argenteam debet esse certa habitudo in valore et 
pretio*!, Questa relazione permette di tassare in modo equilibrato 
le monete e rispondere adeguatamente e proporzionalmente alle 
variazioni del rapporto dei metalli®. La difficoltá dei tempi e la 
necessitá di dipendenza per la fornitura dei metalli preziosi da terre 
lontane provoca un cambiamento di regime tanto che si e costretti 
anche ad abbandonare la «moneta aurea cardine». 

Oresme, non a caso, e dell’avviso che «se per caso ci fosse meno 
oro che nel passato», lloro avrebbe un valore sensibilmente 


52 N. ORESME, Tractatus de origine, natura, jure et mutationibus monetarum, cap. II. 

60 Tbid. 

61 Tbid, cap. X. 

62 «Nam secundum hoc quod aurum est de natura sua pretiosus et rarius argento, 
et ad inveniendum vel habendum difficilius, ipsum aurum aequalis ponderis debet 
praevalere in certa proportione; sicut forsan esset proportio viginti ad unum, et sic 
una libra auri valeret viginti libras argenti et una marcha XX marchas, et una uncia 
XX uncias, et sic semper conformiter.» (N. ORESME, Tractatus de origine, natura, jure 
et mutationibus monetarum, cap. X). 
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maggiore tanto da essere preferibile una sostituzione della moneta- 
guida. In questa riflessione di buon senso Oresme dimostra di 
non essere affatto ignaro che il rapporto dei valori dei metalli e 
costantemente variabile. Anche se a volte queste variazioni sono 
impercettibili, esse sono frequenti e continuative nel lungo periodo. 
Qui si presenta, infatti, il problema fondamentale del rapporto 
d’equivalenza tra i due valori estrinseci dei metalli e il valore 
legale. La fissazione convenzionale di questo rapporto di «preziosita 
reciproca» in corrispondenza con la sua variazione nel tempo deve 
essere una prerogativa della comunita perché essa ne paga, in 
prima persona, le conseguenze positive o nefaste. In questo appello 
alla responsabilitá civile il principe appare come un delegato dalla 
comunitá stessa con la fondamentale funzione di garanzia: 


Ipsi soli communitati spectat decernere, si et quando et qualiter et 
usquequo immutanda est hujusmodi proportio, nec princeps hoc debet 
sibi quoodolibet usurpare®. 


Questo aspetto centrale del pensiero etico-economico di Oresme 
e ancora piú evidente laddove con estrema chiarezza afferma che 
se il principe «mutasse la proporzione a suo piacimento, potrebbe 
attrarre a sé indebitamente le entrate dei suoi sudditi».** Questa 
appropriazione indebita sarebbe una sorta di tirannide monetaria 
che provocherebbe non solo il malcontento della popolazione 
ma la delegittimazione di quella garanzia precostituita e del 
principe stesso. 

Nella sua precisa sintesi si nota la differenza sostanziale tra 
la concezione monetaria feudale, in cui tutto era senza certezza 
e a solo giudizio del principe, e la novitá della concezione 
oresmiana in cui si avverte la necessita di un «punto fermo» che 
sia base di conto e riferimento costante. Se in precedenza la moneta 
era patrimonio personale del principe, ora essa appartiene 
indistintamente a tutta la comunita: l'utilitá comune e, quindi, la 
bussola di ogni politica monetaria che ha in sé —originariamente— 
il diritto di determinare, regolare e disporre. 


63 N. ORESME, Tractatus de origine, natura, jure et mutationibus monetarum, cap. X. 
64 Ibid. 
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«Sebbene per l'utilitá comune, il principe debba marcare la 
moneta, —afferma Oresme— egli non e il signore o il proprietario 
della moneta corrente nel suo principato»”. Il principe —sia 
ben chiaro— non é privato del potere monetario ma ne é delegato 
a nome della comunita, alla quale deve quel delicato compito in 
un reciproco patto di responsabilitá civile e sociale: moneta non 
est solius principis. 

All’inizio dei tempi, infatti, Dio non ha dato la liberta di 
possedere le cose soltanto ai principi ma anche ai nostri avie a tutta 
la loro posterita, come é scritto nel Libro della Genesi®. L'assunzione 
massima di responsabilita permette alla «communitas» di essere 
il perno della legittimita civile. In questi passaggi vi e una sorta 
di accelerazione verso le concezioni politiche della modernita in 
cui il principe non é assoluto gestore ma, in primis, garante del 
bene comune nazionale. Il segno impresso sulla moneta, infatti, e 
una certificazione di garanzia nonché riconoscimento del tributo 
per il servizio svolto come mandatario in nome della comunita: 


Moneta igitur non est solius principis. Si quis autem vellet opponete per 
hoc, quod Salvator noster, ostenso sibi quodam denario, interrogavit 
dicens, et cum responsum esset, ipsa sententiavit dicens: «Reddite ergo 
quae sunt Caesars, Caesari, et quae Dei sunt, Deo.» Acsi diceret: «Caesaris 
est numisma, ex quo imago Caesaris in eo est impressa.» Sed inspicienti 
seriem Evangelii patet facile, quod non ideo dicitur Caesari deberi 
denarius, quia erat Caesaris imagine superscriptus, sed quoniam erat 
tributum. Nam, ut ait Apostolus: Christus itaque signavit, per hoc posse 
conosci cui debeatu tributum: quia illi debebatur, qui pro repubblica 
militabat, et qui ratione imperii poterat fabbricare monetam*’. 


Secondo C. Benoist e ben evidente che nella concezione 
oresmiana, sostenuta dall'insegnamento evangelico, «il principe 


65 N. ORESME, Tractatus de origine, natura, jure et mutationibus monetarum, cap. VI. 

66 Nella traduzione francese Oresme aggiunge alla libertá anche la signoria sulle 
cose affermando testualmente: «Car Dieu au commencement de son beau monde, ne 
donna pas aux seulz princes, cest assevoir a noz premiers parens, liberté et seigneurie des 
choses, mais aussi a toute leure posterité et géneration, comme il est escript au livre de 
Genése.» (N. ORESME, Traictie de la premiére invention des monnoies, cap. VD. 

67 N. ORESME, Tractatus de origine, natura, jure et mutationibus monetarum, cap. VI. 
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agisce in qualita di signore della moneta solo per evitare i dissensi 
e prevenire i disordini, come guardiano del legame sociale, come 
procuratore dei poteri della societa»®’. «Dare a Cesare cid che e 
di Cesare» significa strictu senso pagare il tributo per l'ufficio di 
garante della concordia generale senza mai dimenticare che quel 
denaro —lungi dall'essere considerato proprietá del principe— 
e espressione del lavoro e della sollecitudine della comunita e 
dei singoli: Est igitur pecunia communitatis et singularium personam®?. 

In questa asserzione, posta alla fine del VI capitolo del Trattato 
sulla Moneta, Oresme supera nuovamente il guado statico della 
concezione feudale assegnando un valore primario al singolo 
individuo e alla sua insita capacita di agire in un contesto di 
libera iniziativa e nel rispetto delle regole della collettivita. «Una 
simile teoria —afferma ancora Benoist senza alcuna esitazione— 
conteneva una concezione giusta del ruolo della moneta, il 
presentimento della forma piu liberale del consenso e del contratto, 
il sentimento gia profondo della proprieta privata, e la chiara 
nozione del diritto che ha ogni uomo di lavorare»”%. Essendo la 
moneta, quindi, non solo misura ma equivalente di cose, essa non 
deve subire continue modificazioni imposte dall'alto affinché 
non vada ad alterare tutta la struttura economica nonché il frutto 
del lavoro dei singoli: 


Poiché la moneta é lo strumento di scambio equivalente alle ricchezze 
naturali, essa e dunque proprieta di coloro a cui appartengono tali 
ricchezze. Infatti se qualcuno da il suo pane o il lavoro del suo proprio 
corpo per ricevere un compenso, questa remunerazione appartiene a lui 
nel momento in cui la riceve, come era suo il pane o la fatica corporale 
di cui era libero di disporre”!. 


Essa, quindi, «dovrá essere considerata come la vera proprieta, 
la proprieta individuale di singole persone che le hanno acquistate 
tramite il lavoro e lo scambio dei loro beni naturali»”?. Un nuovo 


68 BENOIST, C. (1886), p. 93. 

62 N. ORESME, Tractatus de origine, natura, jure et mutationibus monetarum, cap. VI. 
70 BENOIST, C. (1886), p. 94. 

71 N. ORESME, Tractatus de origine, natura, jure et mutationibus monetarum, cap. VI. 
72 BRIDREY, E. (1906), p. 236. 
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indirizzo appare nella filosofia politica che sposta il baricentro 
della visione giuridica verso una maggiore considerazione 
dell'individuo-cittadino in un contesto piú ampio della cittá- 
stato medievale. Questa tensione, infatti, e la caratteristica 
propulsiva e la testimonianza centrale di un cambiamento radicale 
nella struttura portante della societá. Secondo Cunningham, 
Oresme «non é interessato meramente a promuovere il benessere 
di qualche cittá incorporata, in lotta con altre cittá, ma si rivolge 
all'intero corpo politico, in cui circolano le monete stesse e [...] 
a cui appartengono»”?, 

L'evoluzione della funzione monetaria e il collante nella 
formazione dello Stato moderno, piú articolato e complesso. 
Oresme sembra perfettamente comprendere la fine di un periodo 
e l'incertezza che avrebbe accompagnato la configurazione di un 
apparato statuale potente ma ancora in fieri. In questa sua 
lungimiranza, segna «il punto di partenza dell'economia politica, 
piuttosto che municipale»”*. Nella sua teoria ontologica della 
moneta, il filosofo francese dipinge la moneta come una res con 
caratteristiche specifiche e proprie: essa non é piú uno strumento 
in mano al regnante ma risponde ad alcuni criteri esclusivi e ad 
un valore proprio. In questa cornice teorica, non e piu ammessa 
qualsiasi decisione autoritaria o sciolta dai legami sociali 
precedentemente costituiti. In caso contrario l'intero corpo politico 
ne risulterebbe delegittimato e, al termine di un percorso tortuoso 
e subdolo, si andrebbe a compromettere la stessa auctoritas del 
principe. 

La moneta, dunque, e oggetto diretto di proprieta e per questo 
nello scambio essa prende il posto di altre ricchezze naturali. Per 
questo valore di equivalenza, é bene e consigliabile che non vi 
siano frodi nel peso, nella materia, nel nome, nella proporzione 
e nella figura: vera et justa in substantia et pondere””. Si potrebbe 
a questo punto, e non erroneamente, parlare di «moderazione 
nel signoraggio» poiché il principe o l'autoritá prestabilita ha 
soltanto il compito di controllare e certificare il valore della 


73 CUNNINGHAM, W. (1890), p. 321. 
74 CUNNINGHAM, W. (1890), p. 321. 
75 N. ORESME, Tractatus de origine, natura, jure et mutationibus monetarum, cap. XIV. 
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moneta. Non si tratta di una «creatio absoluta» ovvero sciolta da 
ogni legame con i futuri portatori: si esige, qui, un profondo 
rapporto di liceita e legittimita nel tempo e nel rispetto dei vincoli 
sociali. Nella sua esposizione chiarificatrice, Oresme sembra 
prospettare quindi un signoraggio moderato in cui gli eccessi della 
potestas non si trasformano in un impedimento alla reale funzione 
veicolare della moneta. 

Il valore proclamato, quindi, deve essere il valore del lingotto 
stesso da cui non ci si puó arbitrariamente ed eccessivamente 
allontanare eccetto che per sostenere le spese per il conio ovvero 
«pour le labeur des ouvriers a ce requis»’®. I] valore, quindi, seguirá 
necessariamente le variazioni del corso reale dei metalli e la loro 
proporzione variabile di preziosita: «debet sequi naturalem 
habitudinem auri ad argentum in preciositate»’’. La cattiva abitudine 
in voga, al contrario, avendo perduto qualsiasi riferimento con 
la realtá sociale, provoca conseguentemente il collasso della 
moralitá negli affari pubblici e privati. Oresme critica con 
veemenza suddetto «assolutismo monetario» che squilibra la 
natura delle transizioni con un insieme di artifici truffaldini e 
profondamente immorali. Le mutazioni illegittime si presentano, 
infatti, non solo nella materia e nel peso ma anche nel nome, nella 
proporzione e nella figura: 


car on mect au denier l'image et la subscription de par le prince, a 
signifier et donner a cognoistre la certitude du pois, qualité et bonté 
de la matiere. [...] Ainsi doncques, se la verité ne respondoit au pois, 
qualité et bonté, il apperoit tantost, que ce seroit une faulseté tres ville, 


et deception frauduleuse’®. 


Oresme, per rendere ancora piti convincente e persuasiva la 
sua critica, parte dall’ammonimento della Sacra Scrittura in cui 
una condanna a tale pratica ignominiosa e disonesta”? é netta ed 


76 N. ORESME, Traictie de la premiére invention des monnoies, cap. X. 

77 N. ORESME, Tractatus de origine, natura, jure et mutationibus monetarum, cap. X. 

78 N. ORESME, Traictie de la premiére invention des monnoies, cap. XII. 

79 «Non avere nel tuo sacchetto due pesi, l'uno grande e V'altro piccolo. Non avere in 
casa tua due misure, una pitt grande e una pin piccola. Tieni pesi esatti e giusti, come pure 
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esplicita: «doppio peso e doppia misura sono in orrore davanti a 
Dio»*. L'impoverimento del titolo nei confronti della lega 
originaria, oltre ad essere poco percepibile, puo arrecare al principe 
un guadagno soltanto nel brevissimo tempo costringendolo a 
ripetere continuamente tale stratagemma adulterino. La mutazione 
dei rapporti di lega non e, comunque, tout court inaccettabile: nel 
caso della rarefazione dei metalli preziosi e monetabili e lecito 
cambiare la quantita qualora l’ammontare necessario non sia 
sufficiente alle necessita della circolazione. Nel caso contrario 
dell’abbondanza e conveniente abbandonare l'emissione di un 
metallo che ha perduto valore. Il compito pit. arduo nelle mani 
dell’autorita monetaria resta quello di essere in grado in ogni 
tempo di proporzionare la quantita del metallo prezioso in 
rapporto alle sopraggiunte variazioni del valore reale. Il fatto che 
vi sia una sensibilitá e una necessita di adeguamento alle differenze 
valoriali temporali non dovrebbe affatto essere una giustificazione 
per inaccettabili frodi sulla lega atte a diminuire la quota di 
metallo prezioso per puri scopi lucrativi. Se la moneta e 


pura, essa puo essere abbandonata per causa d'insufficienza; in modo 
che, se non si pud pitt trovare l'oro, o non in grandi quantita, converrebbe 
di interrompere di renderlo monetabile; e, se si trovasse di nuovo in 
quantita sufficiente, si dovrebbe ricominciare a utilizzarlo per la moneta, 
come é gia avvenuto qualche volta. In caso contrario, si dovrebbe cessare 
di utilizzare per la moneta una materia in caso di abbondanza eccessiva?!. 


A coronamento di questo percorso sull'etica monetaria di 
Nicole Oresme ci sembra opportuno presentare un breve passo 
in cui con una mirabile metafora medica il Vescovo di Lisieux 
rende palese in che modo gli effetti mortali di quella politica 
possano minare la salute dell'intera societa: 


misure esatte e giuste, affinché tu abbia lunga la vita nella terra che il signore Iddio tuo sta 
per darti. Poiché chiunque fa tali cose e chiunque pratica la frode é in abominio davanti Signore, 
Iddio tuo.» (Deuteronomio XXV, 13-16). 

80 Proverbi XX, 10. 

$1 N. ORESME, Tractatus de origine, natura, jure et mutationibus monetarum, cap. XIII. 
(traduzione nostra). 
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Come avviene per un corpo in cattivo stato di salute, quando gli umori 
colano in eccesso da una delle membra, e spesso questa parte del corpo 
e gonfia e troppo grossa, mentre le restanti sono secche e troppo ridotte, 
e la proporzione necessaria e distrutta —un tale corpo non puo vivere 
a lungo—, cosi é per la comunita e il regno, quando le ricchezze naturali 
sono tirate a sé oltre il normale da una delle parti. In effetti una 
comunita o un regno, in cui i dirigenti accrescono tanto le loro ricchezze, 
la loro potenza e il loro prestigio a discapito dei loro soggetti, e come 
un mostro, come un uomo la cui testa é cosi grande e grossa che non 
puo pitt essere nutrita dal resto indebolito del corpo. Come un uomo 
in tali condizioni non puo essere felice o vivere a lungo, cosi non potra 
durare un regno di cui il principe tira a sé le ricchezze con eccesso, come 
fa attraverso le mutazioni monetarie®. 


La teoria monetaria di Nicole Oresme ha un'importanza 
fondamentale nella storia del pensiero economico non solo 
medievale. L’originalita del suo pensiero, oltre ad essere uno 
straordinario documento sulla storia delle relazioni monetarie, 
ancora oggi stupisce per la chiarezza del metodo, l'analisi 
esaustiva e la lungimiranza degli assunti. 
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EL MEJOR DINERO POSIBLE 


LUIS CARLOS SÁNCHEZ MARTÍNEZ* 


I 
INTRODUCCION 


Los seres humanos se intercambian libremente productos y servi- 
cios en el mercado. El uso del dinero sustituyendo al trueque faci- 
litó la multiplicación de los intercambios. Los productos que flu- 
yen al mercado son libremente escogidos por los individuos, 
pero no ocurre lo mismo con la moneda utilizada que viene in- 
dicada por los gobiernos. Resulta contradictorio que el instru- 
mento más eficaz para el intercambio voluntario sea impuesto 
por los gobiernos y no sea resultado del acuerdo voluntario de 
los individuos, lo que impide que los ciudadanos puedan elegir 
la moneda más eficaz. 

El dinero surgió de forma espontáneo pero no casual. En dife- 
rentes puntos del planeta y en diversos períodos de tiempo surgie- 
ron monedas que facilitaban un intercambio de productos y servi- 
cios mucho más eficaz que con el trueque. Como toda innovación 
humana fue mejorando a lo largo del tiempo y diferentes bienes 
desempeñaron la función monetaria. Al final fueron los metales 
preciosos, especialmente el oro, los que se alzaron como los prefe- 
ridos para ser utilizados como dinero. 

Después surgieron otros bienes que sin apenas valor pasaron 
a ser utilizados como moneda como el caso del papel o las anota- 
ciones de cuenta. La existencia de un dinero sin respaldo en bien 
tangible alguno ha levantado numerosas suspicacias. Se le acha- 
ca que su aceptación entre los agentes acostumbrados a operar 
con monedas con respaldo se debió principalmente a la coacción 
estatal. No entienden otra forma de aceptar bienes sin apenas valor. 
¿No podría ser que el dinero fiduciario fuera más eficiente? 


* E-mail: correo@luiscarlos.es 
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Cuando el oro actuaba como dinero su valor estaba compuesto 
por sus dos usos: el intrínseco del metal y el monetario. Este úl- 
timo era fiduciario, es decir, se basaba en la fe de que el oro iba 
a ser aceptado para el intercambio comercial. Lo que ocurre con 
el actual dinero fiduciario es que el valor del material es ínfimo 
y la mayor parte de su valor total descansa en la utilidad que 
proporcione para facilitar las transacciones entre agentes. El 
dinero mercancía fue fructífero hasta que pasó a ser proporcio- 
nado por los gobiernos. No podemos juzgar al dinero sin respaldo 
material sólo por los ejemplos gestionados por el estado, igual 
que tampoco lo haríamos con el dinero mercancía. El dinero fi- 
duciario puede existir sin ningún tipo de respaldo estatal y ser 
el mejor dinero posible. 

La problemática de la actuación sobre el dinero depositado 
en los bancos se produce para cualquier tipo de moneda de refe- 
rencia. La cuestión radica en conocer si la actuación de las enti- 
dades de crédito influye en el valor del dinero en circulación. Las 
actuales políticas monetarias así lo estiman y por esa razón in- 
fluyen en los tipos de interés vigentes. Pero si la premisa sobre 
el dinero depositado fuera falaz, nos encontraríamos con que los 
tipos de interés podrían venir determinados por las necesidades 
de los agentes presentes en el mercado de crédito. 

El actual dinero se deprecia constantemente y su inestabili- 
dad provoca un importante perjuicio a la economía. Un dinero 
fiduciario dota al mercado de un instrumento eficaz para el 
intercambio y un dinero independiente lo dota de una moneda 
segura, previsible y valorada. El dinero fiduciario privado se alza 
como una herramienta eficaz para mejorar los intercambios 
comerciales. 


II 
¿QUÉ DINERO HEMOS TENIDO? 


El uso del dinero para sustituir al trueque es antiquísimo. En la 
antigúedad, diversas tribus de Asia y África utilizaban conchas 
de mar o monedas de sal para su comercio. En la América pre- 
colombina se utilizaba el cacao como moneda, los lacedemonios 
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utilizaban el hierro, los primeros Romanos eligieron el cobre, en 
Terra-Nova el bacalao y, durante un largo periodo de tiempo, el 
oro y la plata. 

Al principio estos dineros eran proporcionados por particu- 
lares hasta que el Estado se arrog6 la potestad exclusiva de emi- 
tir moneda. Con su participación se produjo el descontrol de la 
masa monetaria debido a las rebajas de valor que realizaban los 
gobiernos como el caso denunciado por Juan de Mariana en su 
obra «Tratado y discurso sobre la moneda del vellón». Estas reba- 
jas no sólo eran impuestos ocultos que suponían una transferen- 
cia de recursos de los ciudadanos hacia los gobiernos, sino además 
introducían desconfianza y recelo en el valor de la moneda con 
el peligro que suponía sobre las transacciones comerciales. 

Pero la rebaja más definitiva sobre el metal que llevaban las 
monedas se perpetró en la cita de Bretton Woods, donde se elimi- 
nó la última ligazón entre los billetes emitidos por el Estado y los 
metales preciosos. A partir de aquella fecha el dinero emitido no 
tenía más respaldo que la confianza depositada en su aceptación 
por el resto por lo que se denominaba fiduciario. 

Que no hubiera posibilidad de rebajar más la cantidad de metal 
no ha impedido que el dinero estatal siga perdiendo valor de forma 
continua y ahora de manera aún más rápida, con el consiguien- 
te lastre para facilitar el intercambio comercial. En el Gráfico 1 
podemos comprobar cómo a partir del acuerdo de Bretton Woods 
la pérdida de poder adquisitivo del dólar ha sido constante y en 
una proporción sin parejo a lo largo de la historia. 

Y eso que el planteamiento de un dinero fiduciario estatal 
con reglas fijas de funcionamiento tenía el objeto loable de dotar 
de estabilidad a la moneda. Milton Friedman (1987) planteó que 
la mejor solución para la estabilidad del dinero era la congela- 
ción de la base monetaria. Una cantidad fija de dinero emitido 
sería equivalente a un oro sin nuevos yacimientos, lo que daría 
a los agentes la confianza en que no van a existir distorsiones a 
la hora de realizar sus previsiones. Los agentes sabrían que nin- 
gún político ni ninguna proyección estadística modificarían el 
número de unidades monetarias en circulación. Para lograrlo se 
planteaba la independencia de los bancos emisores con un funcio- 
namiento previsible para los agentes económicos. 
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Aunque ningún banco central admite utilizarla, la regla de 
Taylor (1993) es considerada como una guía útil para la gestión 
monetaria. Se basa en establecer tipos de interés más elevados 
cuando la inflación supere su nivel objetivo o cuando la econo- 
mía crezca por encima de su nivel potencial. Los problemas de 
aplicación de dicha regla provienen de varios frentes. El prime- 
ro es que el tipo de interés de equilibrio es variable y no siempre 
observable. Tratar de fijar el precio de un mercado, en este caso 
el del crédito, de forma arbitraria supone enfrentarnos al «teore- 
ma de conocimiento limitado». ¿Pueden sustituir una docena de 
doctas personas el conocimiento de millones de individuos sobre 
sus preferencias y necesidades? Adam Smith (1776) nos adver- 
tía de esa misión imposible: «El político que pretenda dirigir a 
las personas privadas sobre la forma en que deben invertir sus 
capitales no sólo se carga a sí mismo con la preocupación innece- 
saria sino que asume una autoridad que no debería ser delegada 
con seguridad en ninguna persona, en ningún consejo o senado, 
y que en ningún sitio es más peligrosa que cuando está en las ma- 
nos de un hombre tan insensato y presuntuoso como para fanta- 
sear que es realmente capaz de ejercerla»!. 

El segundo es que la aplicación de estas normas se realiza me- 
diante cambios en los tipos a corto plazo, cuando estos no tienen 
una relación fija y directa con los tipos a largo. Un tercer proble- 
ma es el derivado de la fiabilidad de los índices de precios que 
se utilizan para la toma de decisiones. Mises (1949) los criticó por- 
que se trata de datos heterogéneos puramente arbitrarios de los 
que se deducen promedios que no tienen porque coincidir con 
el precio final. ¿Se imaginan que los gobiernos fueran elegidos 
mediante encuestas y no por sufragio universal? 

La promulgación de estas reglas monetarias se deriva de la 
teoría cuantitativa del dinero. La conocida ecuación monetaria 
por la cual todos los bienes y servicios intercambiados en un 
período a un precio de determinado son igual a la cantidad de 
moneda emitida multiplicada por las veces que se ha transmi- 
tido suele explicarse con el ejemplo de una economía donde sólo 
se produjera pizzas. En este caso es claro que el valor de todas 


1 [Trad. esp. (2001). La riqueza de las naciones. Madrid, Alianza Editorial, p. 554]. 
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las pizzas vendidas sera igual al de la cantidad de monedas 
existentes multiplicadas por las veces que han cambiado de 
manos. Pero para el establecimiento de las reglas monetarias que 
rigen el dinero fiduciario publico se determinan interpretacio- 
nes de cada uno de los componentes de la ecuación que no re- 
sultan tan irrefutables. 

La misma definición de masa monetaria puede dar lugar a 
refutaciones como las expuestas en el apartado de este mismo 
artículo dedicado al dinero bancario. El supuesto de que la 
velocidad de circulación del dinero es estable plantea serias 
dudas. También lo plantea considerar como bienes en la ecua- 
ción únicamente a aquellos bienes y servicios de consumo: olvi- 
da que el dinero también puede ir destinado a otros fines como 
inmuebles, acciones u otras inversiones con lo que se está rom- 
piendo la igualdad de la ecuación. Además los movimientos 
generales de precios pueden ser debidos a cambios en la eficien- 
cia productiva y no a cambios en la demanda de saldos en di- 
nero como expone Selgin (1988). Los datos ofrecidos por Fried- 
man y Schwartz (1963) indican una relación directa entre el 
crecimiento de la masa monetaria y la inflación, pero si des- 
glosamos los datos en función de la inflación podemos com- 
probar que esa relación sólo se mantiene en países con alta in- 
flación pero no en países con baja inflación (De Grauwe y Polan, 
2005). 

Si existe un consenso sobre las virtudes de la estabilidad mo- 
netaria, no lo hay sobre cómo se alcanza. Aunque tanto las vi- 
siones monetarista como austriacas muestran que la inflación es 
un fenómeno monetario, divergen al definirla. Friedman (1968) 
consideró que la inflación se producía cuando la cantidad de di- 
nero se elevaba apreciablemente de forma más veloz que como 
lo hacía la producción. Mises (1912) definió inflación como una 
disminución del valor objetivo del dinero provocada la existen- 
cia de más dinero del necesitado por el mercado. Para el econo- 
mista austriaco esta variación, así como la derivada del efecto 
contrario denominado deflación, era normal ya que un valor 
constante no podría mantenerse a lo largo de mucho tiempo. Ni 
siquiera aumentando o disminuyendo la cantidad de dinero ya 
que las causas de esas variaciones son múltiples. 
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Estos aspectos señalados anteriormente son los que provocan 
la pérdida constante de valor del dinero fiduciario estatal e im- 
piden a los agentes de disponer del mejor dinero posible para sus 
intercambios comerciales. Al operar los emisores de moneda en 
régimen de monopolio, no existen mecanismos de corrección 
automáticos de su mala gestión. 


Ill 
LA ALTERNATIVA FIDUCIARIA 


Hemos visto la evolución histórica del dinero que nació como 
mercancía provista por agentes privados para después pasar a ser 
proporcionado por el estado. Este paso supuso alteraciones con- 
tinuas del valor del dinero y una transferencia de rentas de los ciu- 
dadanos hacía los gobiernos. Aunque esa situación se ha sua- 
vizado, la pérdida de valor ha seguido siendo inexorable con el 
actual dinero fiduciario. Esta experiencia histórica ha llevado a algu- 
nas voces a defender el regreso al dinero mercancía sin monopo- 
lio estatal, bien mediante el uso de metales preciosos o el de parti- 
cipaciones en fondos de inversión en activos reales (Greenfield y 
Yeager, 1983). Pero pasan por alto que lo que provoca los fallos del 
dinero actual no es su carácter fiduciario sino ser provisto monopo- 
lísticamente por el estado, quien cuando lo que proveía era dinero 
mercancía también provocaba una moneda defectuosa. 

El paso del patrón oro al dinero fiduciario en Bretton Woods 
fue una medida arbitrariamente tomada por los gobiernos, pero 
debemos recordar que no fue el primer cambio de moneda. Desde 
las conchas de mar hasta el oro se produjeron multitud de cambios. 
¿Por qué el oro habría de ser «la última parada»? El oro y el resto 
de sus antecesores se monetarizaron porque cumplía mejor las 
características necesarias para facilitar el intercambio comercial. 

¿Por qué los individuos los eligieron? Menger enumeró en 1892 
las razones por las que se habían convertido en dinero: 


— Eran escasos 
— Estaban geográficamente bien distribuidos 
— Gran divisibilidad 
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— Bajo coste de transporte 
— Ilimitada durabilidad 
— Bajo coste de atesoramiento 


El oro y la plata cumplían perfectamente los requisitos que 
se exigen a un bien para ser un medio generalmente aceptado 
de intercambio de productos. Pero esos mismos requisitos los 
cumple aún mejor el dinero fiduciario emitido en billetes y mone- 
das. El no estar respaldado por ningún metal precioso no evita 
que sean escasos, se puedan distribuir fácilmente en diversos 
puntos geográficos, se puede fraccionar, tienen un bajo costo de 
transporte, elevada durabilidad y bajo coste de atesoramiento. 

El coste de atesoramiento no es sólo el derivado de su custo- 
dia sino también el desembolso necesario para hacerse con el 
acopio de la mercancía que representará el dinero. Y en ese caso 
el oro es muchísimo más costoso que los billetes o las anotacio- 
nes en cuenta. Una tara que reconocían Hayek (1976) o Mises 
(1912) cuando auguraba la imposibilidad de la vuelta al patrón 
oro ya que supondría un incremento del precio del metal y por 
tanto un descenso del correspondiente al resto de bienes con la 
siguiente merma patrimonial. 

A pesar de las ventajas objetivas del dinero fiduciario, existen 
autores como Anderson (1925) que expresan su desconfianza 
del dinero que solo fuese dinero: «¿Por qué habrían de ser acep- 
tados por los productores a cambio de su trabajo o de los bienes 
que producen con su esfuerzo? ¿Por qué alguien habría de querer- 
los? En otras palabras, ¿por qué habrían de circular?»? 

La explicación más sencilla de la aceptación del dinero fidu- 
ciario es la existencia de una coacción legal por parte de los Esta- 
dos. Pero en numerosos mercadillos callejeros asiáticos, africa- 
nos y sudamericanos se aceptan monedas emitidas por países 
occidentales. Incluso los nacionales de esos países utilizan esas 
monedas extranjeras para intercambios entre ellos y para ahorrar 
a pesar de que no se encuentran bajo la jurisdicción de sus gobier- 
nos. En el caso de los dólares americanos se calcula que más del 


2 [Trad. esp. (2004): «Moneda administrada frente a Patrón oro». Procesos de 
Mercado, n.° 1, vol. I, p. 288]. 
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80% de los billetes emitidos por la Reserva Federal se encuentran 
fuera de las fronteras estadounidenses. 

Otra explicación alternativa se refiere a que son los activos del 
Banco del Estado los que respaldan la moneda de la misma forma 
que anteriormente lo hiciera el oro. Dentro de esos activos nos 
encontraríamos con las reservas en oro, moneda extranjera y títu- 
los de deuda pública con la que contara. Así el actual modelo se 
parecería a un sistema de monedas respaldadas por materias pri- 
mas O activos financieros. Pero esa relación no se aprecia en el 
actual sistema de dinero fiduciario. La valoración de las reservas 
de los bancos centrales es muchísimo menor que el dinero emi- 
tido, por lo que su utilidad para evitar descensos de la cotización 
de las monedas siempre se encontraría limitada. 

El uso de esas reservas para el sostenimiento artificial de un 
determinado tipo de cambio no puede más que resultar ruinoso 
para el que lo intente. Las reservas nunca podrán resistir el en- 
vite de aquellos que desconfían de la moneda al no poder respon- 
der de la totalidad de la emisión. Es por esto que el sistema más 
beneficioso siempre resulta la libre fijación del precio de la mo- 
neda, el tipo de cambio, igual que ocurre con la fijación del pre- 
cio de cualquier otro producto. Y esto se cumple tanto para los bie- 
nes producidos por empresas públicas, como el actual sistema 
monetario, como para las privadas. 

Una última explicación vendría por la posibilidad de expro- 
piar los bienes de los nacionales del país para mantener el valor 
de la moneda. La experiencia pasada nos muestra que los polí- 
ticos jamás afrontarán una medida tan impopular como hemos 
visto en los episodios de impago de deuda pública. Confiar que 
un político expropie a sus votantes para satisfacer la reclama- 
ción de un no votante es un argumento demasiado endeble para 
confiar en la moneda de un país. No hay más que ver la escasa 
aceptación de una moneda como el rublo que está respaldada por 
uno de los Estados con mayor riqueza en recursos naturales. 

La verdadera explicación de la aceptación del dinero fiduciario 
es tan simple como la traslación de las causas expuestas por 
Menger del porqué los metales preciosos eran usados como di- 
nero: cumplen mejor la función de facilitar los intercambios co- 
merciales. Ala moneda también se le exige que sea un depósito 
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de valor pero ese aspecto no puede ser determinante ya que exi- 
giria cambiar constantemente de referencia usando hoy el alumi- 
nio y mafiana el cacao dependiendo de las cotizaciones. Existen 
muchas alternativas como depósitos de valor que van desde las 
materias primas hasta las inversiones inmobiliarias pero ninguna 
es mejor para su uso en las transacciones. El dinero debe ser un 
depósito de valor pero sobre todo tiene que ser la mejor alter- 
nativa al trueque. 


IV 
TODO DINERO ES FIDUCIARIO 


Los detractores del dinero fiduciario no consideran al dinero como 
una mercancia con una utilidad propia. Mises (1949) no vio mas 
que meros troquelados que no pueden ser utilizados para ningun 
propósito industrial ni servir de reclamación ante nadie, no consi- 
derando su función para facilitar los intercambios comerciales. 

El dinero es un bien como cualquier otro. Satisface una nece- 
sidad de los consumidores, facilitar los intercambios comercia- 
les, y por tanto tiene su propia demanda. Si el oro fuera usado 
exclusivamente para la fabricación de elementos ornamentales 
tendría una determinada demanda. Si el oro pasara a ser utili- 
zado también como dinero, su demanda se incrementaría ya que 
no sólo los joyeros lo solicitarían sino también todo aquél que 
quisiera realizar compras en el mercado. La oferta de oro por el 
contrario resulta bastante inflexible. A pesar del aumento que se 
pueda experimentar en las explotaciones mineras del mineral, 
las reservas existentes no pueden lograr una multiplicación para 
atender al incremento de la demanda. 

Un crecimiento de la demanda y un estancamiento de la ofer- 
ta llevarían consigo un incremento del precio del oro. Por tanto, 
la nueva utilidad del oro supone un incremento de su valor 
provocado por la fe de los poseedores en que será aceptada por 
otros agentes en el intercambio comercial. Ese incremento de su 
precio será su valor fiduciario ya que dependerá de la fe en su 
uso como dinero. Cuando se utiliza al papel como soporte del 
dinero seguirá existiendo ese mismo valor fiduciario. La única 
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diferencia es que el valor del soporte es mayor en el caso del oro 
que del papel. No se trata por tanto de ningún patrón-aire (Bene- 
gas 1998), sino del valor que les dan los consumidores por cumplir 
una funcionalidad como cualquier otro producto. 

Mises exponía que los trozos de papel no tenían valor, ¿y lo 
tenía el oro? Si esos papeles cumplen una función, la de faci- 
litar el intercambio, serán valorados por los usuarios en virtud 
de la utilidad que les procura. Hubo un tiempo en el que el oro 
no tenía ningún valor. Cuando ningún orfebre se había fijado en 
él para elaborar sus obras apenas eran pedruscos para unos 
humanos preocupados por recolectar frutos y cazar animales. De 
la misma manera que el papel no servirá más que para empape- 
lar antes que un banquero lo marque y posibilite su función 
como dinero. 

La valoración del oro recogerá la utilidad obtenida por los usua- 
rios según sus funcionalidades (adorno, coleccionismo o como 
dinero) igual que la de las anotaciones de cuenta o papel, aunque 
estos últimos la práctica totalidad de la valoración correspon- 
derá a su utilidad como dinero. Al final como el resto de los pro- 
ductos, el dinero será valorado más cuanto más útil sea a los usua- 
rios. Un paraguas será más valorado cuanto más proteja de la 
lluvia a los viandantes mientras el dinero será más valorado 
cuanto mejor facilite el intercambio de productos en el mercado. 

Mientras sea usado para el tráfico comercial, el valor del di- 
nero fiduciario no puede vincularse exclusivamente al del papel 
que lo representa. Igual ocurre cuando valoramos una camiseta 
por el textil, un litro de bebida por la cantidad de agua y añadi- 
dos que contiene o un bolso por la piel con la que está hecho. Una 
camiseta con el logo de Nike no tiene el mismo precio en el merca- 
do que una sin él. Un litro de bebida gaseosa oscura y dulce no 
tiene el mismo precio en el mercado con el logo de Coca-Cola o 
sin él. El mercado valora más un bolso con la marca Louis Vuitton 
que otro con el mismo material pero sin denominación. 

Los consumidores están dispuestos a afrontar ese mayor 
precio por varios motivos. Uno de ellos es que la marca les pro- 
porciona información sobre si el producto va a satisfacer sus 
expectativas. Cuando alguien adquiere una botella de Coca-Cola 
sabe el sabor que le va a proporcionar, cuando adquiere una 


184 LUIS CARLOS SANCHEZ MARTINEZ 


camiseta de Nike sabe cual va a ser su durabilidad y cuando 
adquiere un bolso de Louis Vuitton conoce su calidad. Si adqui- 
riese esos productos sin ninguna marca no sabria a priori su 
sabor, su durabilidad o su calidad por lo que no conoceria la utili- 
dad que fuera a obtener. De la misma manera, si una persona 
adquiere un paquete de papeles no sabrá a priori si iba a lograr 
que le sirvieran para el intercambio de productos en el mercado. 
Si esos papeles tuvieran el logo de Dólar, Euro o Yen sabría que 
sí iban a servirle para comprar y vender sus productos. La repu- 
tación de los emisores de la moneda y su grado de aceptación 
vienen identificados por su «marca» como expuso Klein (1974). 


Vv 
LOS RIESGOS DEL DINERO FIDUCIARIO 


En principio puede parecer chocante que alguien acepte un bien 
que no necesita a cambio de los productos que tanto esfuerzo le 
ha supuesto cazar, recolectar o fabricar. Surgiria el temor a sufrir 
algo parecido al juego infantil de la silla donde se corre en circu- 
lo hasta que se para la musica y entonces se tiene que sentar en 
una silla. La gracia del juego consiste en que hay menos sillas 
que jugadores, por lo que uno de los jugadores no podra sentar- 
se y quedaria eliminado. Lo mismo podria ocurrir con el uso de 
las monedas. El comercio transcurriria normalmente pero si en 
un momento determinado se dejara de aceptar, aquellos que 
poseyeran dinero se encontrarian con un bien que no les apor- 
taria ninguna utilidad. Se trata de un riesgo del dinero fiducia- 
rio, es decir, como hemos visto en el punto anterior es un riesgo 
de todos los dineros. 

Se trata del miedo que utilizan algunos autores para la justi- 
ficar el papel del estado para obligar el uso de una determinada 
moneda. Y es el mismo miedo que explica el argumento de que el 
dinero no puede alcanzar un valor por si mismo ya que simple- 
mente son trozos de papel. En un mundo donde el dinero elec- 
trónico está popularizando su uso dicho problema se agudiza. 
¡Las anotaciones en cuenta situadas en un ordenador no sirven 
ni para empapelar una habitación! 
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¿Qué ocurre si se para la música como en el ejemplo del juego 
de la silla expuesto anteriormente? Si su elección fue equivoca- 
da y los colectivos deben adaptarse a otra moneda para poder 
comerciar con un grupo más amplio. El colectivo habrá per- 
dido todo lo invertido en sus monedas porque ya no tendrán nin- 
guna utilidad y, por ende, ningún valor. Como en el caso citado 
del juego, si el oro dejara de ser usado como dinero, aquellos que 
lo posean exclusivamente para dicha utilidad pueden vendér- 
selo a aquellos que lo demanden para otros usos como los orna- 
mentales. Al producirse un aumento de vendedores de oro y 
una reducción de los compradores, el precio caería y por tanto 
se producirían importantes pérdidas para los tenedores de oro. 
¿Sería menor esa pérdida si se poseyera papel o anotaciones 
electrónicas? 

Los poseedores de papel moneda o de anotaciones en cuen- 
ta perderían todo su valor en caso que dejaran de ser utilizadas 
como dinero. La cuestión radica en que el precio de adquisición 
de ese dinero fiduciario sería mucho menor que el necesario 
para aprovisionarse de dinero-mercancía. Esa diferencia entre el 
precio de adquisición de ambos tipos de dinero puede ser inver- 
tida en una cartera diversificada que incluya inmuebles, máqui- 
nas O activos financieros. Por el contrario, los poseedores de oro 
tendrán el importe del sobre-precio del dinero-mercancía atra- 
pado en una única mercancía idéntica a la de todos los agentes 
de ese sistema monetario con la caída en el precio que implica. 

Imaginémonos dos situaciones. Un determinado colectivo A 
decide decantarse por el oro para dotarse de un sistema mone- 
tario que facilite los intercambios comerciales. Para adquirir 
suficiente oro para tal cometido acuden a una empresa minera. 
Por una parte la empresa minera se enfrenta a unos determina- 
dos costes para extraer el metal. Debe acometer importantes 
inversiones y competir con otras empresas para lograr personal 
dispuesto a asumir el trabajo. Por otra parte la empresa minera 
tiene otros clientes como empresas joyeras o de adornos deco- 
rativos que le están demandando sus productos de forma conti- 
nua. Ante la nueva petición decide incrementar el precio ya que 
los proveedores del metal precioso son limitados debido al nú- 
mero reducido de minas de oro. Por todo esto, el colectivo A debe 
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desembolsar 300 jornadas de trabajo para obtener el oro que les 
sirva como moneda. 

Por otro lado, otro colectivo B se decide a encargar a una em- 
presa informática la gestión de anotaciones en cuenta electrónicas. 
Existen numerosísimos proveedores en el mercado, los avances 
tecnológicos son continuos y las alternativas se multiplican. Por 
esta razón los miembros del colectivo apenas tienen que desem- 
bolsar un día de trabajo para obtener el sistema necesario para 
facilitar sus intercambios comerciales. Si la nueva moneda no tu- 
viera éxito como unidad de intercambio, el colectivo B habría per- 
dido todo lo invertido en el nuevo dinero. 

Por el contrario si fueran los miembros del colectivo A los que 
tuvieran que cambiar sus monedas, verían con satisfacción que 
sí lograrían recuperar parte de lo invertido. Sus monedas son 
metales preciosos demandados por otros agentes que lo usan para 
otras funciones. Pero el precio del metal caería. Primero, por el 
descenso de la demanda al haber perdido su uso monetario. Des- 
pués, porque aumentaría la oferta al sumarse los poseedores del 
oro como dinero a las compañías mineras. Todo esto provocaría 
una caída en el precio. Imaginemos que esa caída se ve limitada 
a un 10%. ¿No está mal? No lo estaría si no fuera porque al final 
el colectivo B ha perdido un día de trabajo mientras el colectivo A 
ha perdido 270 días. Podemos comprobar que resulta más pe- 
ligroso elegir un metal precioso, u otro bien con diversas funcio- 
nes, como dinero que elegir un bien cuyo uso exclusivo sea el mo- 
netario. A pesar de que en este último caso perdamos toda la 
cantidad invertida. 

Si atendemos a las razones por las que se monetariza un bien 
que se detallan en la segunda parte del presente artículo, el di- 
nero fiduciario, primero en papel y ahora en anotaciones en 
cuenta, cumple mejor las funciones de medio de intercambio en 
el mercado. El presunto riesgo de aceptar un dinero sin respal- 
do aurífero queda difuminado cuando comprobamos que las 
pérdidas son menores ante una desmonetarización que si hu- 
biéramos optado por una moneda con respaldo en mercancías o 
metales preciosos y a su vez son más improbables, ya que se 
trata de un producto que cumple mejor la función de facilitar los 
intercambios. 
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VI 
DINERO FIDUCIARIO NO RESPALDADO POR EL ESTADO 


Puede aducirse que el dinero fiduciario no puede considerarse 
una evolución debido a que cada cambio histórico de un bien a 
otro como moneda lo realizaron los agentes libremente. Por el 
contrario, la eclosión del dinero fiduciario vino de la decisión 
unilateral de los gobiernos. Pero también eran esos mismos 
gobiernos los que legislaban sobre la anterior moneda respaldada 
por oro. 

Si en un apartado anterior pudimos ver cómo la valoración del 
dinero fiduciario depende de la utilidad proporcionada a los 
consumidores y no de la obligación de su uso por parte del apa- 
rato estatal, nada impediría la existencia de dinero fiduciario 
privado. El dinero fiduciario sin respaldo gubernamental se 
presenta como alternativa al dinero-mercancía y al dinero fidu- 
ciario respaldado por el Estado. El dinero fiduciario no necesita 
tener un cordón umbilical con un Estado para aparecer ni para 
sobrevivir. Es cierto que apareció por una decisión gubernamental 
pero también se han producido casos en los que ha surgido de los 
agentes del mercado como en dos ejemplos que se presentan a 
continuación: el del Dólar Linden y el del Swiss Dinhar. 

El primero de ellos es emitido por una empresa informática 
para su uso en uno de sus programas. Se trata de un juego de si- 
mulación en las que los jugadores asumen un determinado per- 
sonaje en un mundo virtual y que se denomina Second Life. La in- 
teracción se produce con otros personajes controlados por otros 
jugadores contando numerosos participantes. Concretamente 
existen más de dos millones y medio de jugadores denomina- 
dos residentes en la nomenclatura del juego. 

Al recrear un mundo virtual alternativo, los programadores 
no han descuidado ningún detalle e incluso han creado una mo- 
neda propia, el dólar Linden, que permite adquirir bienes exis- 
tentes en ese mundo. Pero el sistema no es como el de Paypal 
que actúa para facilitar las transacciones electrónicas y está deno- 
minado en dólares americanos, en este caso sirve como unidad 
de cuenta y de intercambio. El dólar Linden cotiza diariamente 
con el dólar americano y varía su precio igual que cualquier otra 
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moneda. Por tanto aquellos que canjeen sus dólares americanos 
por dólares Linden se pueden encontrar con que la cotización 
haya cambiado cuando quieran volver a convertirlos a la moneda 
original, con la consiguiente pérdida o beneficio. La cotización 
dependerá de la demanda y la oferta de dólares Linden y no dis- 
ponen de respaldo ni estatal ni material alguno. 

Otro ejemplo de dinero fiduciario sin el respaldo del sistema 
jurídico de un Estado lo encontramos en la historia reciente de 
Irak. A diferencia del ejemplo anterior, no existía ningún organis- 
mo supervisor del funcionamiento de la moneda. Se produjo 
con posterioridad a la invasión de Kuwait que finalizó tras la ac- 
tuación militar de una coalición de diversos países. Pero la de- 
rrota no supuso el final del régimen de Sadam Hussein que tuvo 
que enfrentarse a un bloqueo económico. Dicho bloqueo supuso 
no poder contar con la tecnología de una empresa suiza que an- 
teriormente se ocupaba de la impresión de billetes. A partir de 
eso momento, el gobierno iraquí emitió nuevos dinhars de peor 
calidad y en gran cantidad, muy por encima de lo que hacía antes 
de la Primera Guerra del Golfo. 

Ante esta situación la población iraquí no se deshizo de los 
antiguos billetes a pesar de que ya no eran de curso legal. Si los 
nuevos billetes eran de peor calidad y su número se multiplicaba 
cada poco de forma importante, los viejos billetes cumplían me- 
jor la función de medio de pago. Concretamente cumplían mejor 
dos de las características necesarias del dinero que expusimos 
en el segundo apartado: eran más escasos y con una mayor dura- 
bilidad por su calidad de fabricación. Esto hizo que siguieran sien- 
do utilizados por los iraquíes que pasaron a denominarlos Swiss 
dinhars, por su origen en una empresa del país helvético, distin- 
guiéndose de los dinhars oficiales. 

Se produjo una situación de competencia entre una moneda 
de curso legal por orden estatal y otra moneda utilizada por los 
ciudadanos pero sin respaldo material ni legal. La utilidad de 
uno y otro para los usuarios quedo clara en la cotización de cada 
moneda. La función de medio de pago las cumplía mejor el Swiss 
dinhar que el Dinhar oficial del gobierno iraquí por lo que el 
precio-cotización del primero superó ampliamente el segundo. 
Hasta el punto que en una vez desalojado Sadam Hussein del 


EL MEJOR DINERO POSIBLE 189 


poder, la nueva autoridad emitió una nueva moneda que se 
canjeaba según la cotización de cada moneda. Cada viejo dinhar 
de la época Hussein se canjeó por un nuevo dinhar mientras 
cada Swiss dinhar se canjeó por 140 nuevos dinhars. El cambio 
reflejó el éxito de una moneda que no contaba con respaldo ni 
estatal ni en mercancías frente a una moneda gestionada por un 
gobierno. 

Existen muchos otros casos de monedas fiduciarias que han 
sido aceptadas y usadas por el público durante un largo período 
de tiempo. Es el caso de las llamadas monedas locales acepta- 
das en pequeñas comunidades y que tienen por objeto incentivar 
los intercambios en una pequeña zona. Fue el caso de la mo- 
neda emitida en la localidad austriaca de Wórgl durante la déca- 
da de los treinta que no disponía de respaldo alguno. El caso más 
excéntrico fue el del autoproclamado emperador de Estados 
Unidos Joshua A. Norton, que a pesar de sus irreales pretensio- 
nes logró que su dinero fuera aceptado en la ciudad de San Fran- 
cisco. En la actualidad siguen existiendo monedas locales como 
los Dólares de Calgary o los Ithaca Hours. Resulta esclarecedor 
cómo en el apartado de preguntas frecuentes de la página web 
de estos últimos a la pregunta de si se trata de dinero real contes- 
tan que su moneda tiene el mismo respaldo que el dólar norte- 
americano: ninguno. 

También existen iniciativas que tratan de fomentar el comer- 
cio mediante la creación de un sistema que de soporte al trueque 
como las denominadas LETS (Local Exchange Trade System). 
Algunas de esas monedas son promovidas como alternativas al 
sistema capitalista cuando realmente son las verdaderamente capi- 
talistas al ser provistas por organizaciones privadas y no requerir 
imposiciones gubernamentales. 


VII 
EL DINERO BANCARIO O DINERO CREDITO 


Algunos autores incluyen en la cantidad de dinero existente 
del sistema a determinados instrumentos financieros, como los 
depósitos bancarios. Selgin y White (1996) denominan a esos 
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sustitutivos como «fiduaciary media» al estar respaldados por 
dinero base y diferenciarlo del «fiat money» o «dinero fiducia- 
rio» que seria el dinero base no respaldado por ningún otro 
bien. Esta diferenciación hace que autores como Huerta de Soto 
(1988) no defiendan la libertad de los bancos y sus clientes para 
llevar a cabo libremente los contratos que consideren adecua- 
dos. De esta manera postulan la obligatoriedad de que las enti- 
dades mantengan la totalidad del dinero depositado por los 
ahorradores como reservas de disposición inmediata para im- 
pedir la multiplicación del dinero en circulación. 

Los individuos gastan en función de la riqueza que tienen y 
del dinero en metálico que poseen. Los depósitos a la vista forman 
parte de esa riqueza pero también otro tipo de bienes o derechos 
como los depósitos a plazo, los inmuebles o las acciones de em- 
presas. En unos mercados cada más integrados existen cada vez 
un mayor número de bienes que pueden convertirse rápidamente 
en efectivo. De esta manera se pueden vender numerosos activos 
como acciones o bonos en un breve periodo de tiempo. Incluso 
los bienes inmuebles disponen de una alta liquidez en mercado 
pujantes por parte de grupos de inversores o a través de financia- 
ción con garantía hipotecaria. Esto lleva a los defensores de un 
concepto amplio del dinero a incluir cada día nuevos conceptos 
dentro de la masa monetaria. Si incluimos a los depósitos banca- 
rios como dinero, ¿no tendríamos que incluir también numero- 
sos bienes con una gran liquidez? 

En el preciso momento en que un agente decide entregar una 
cantidad de dinero al banco a través de un contrato bancario lo 
que está haciendo es realizar un préstamo al banco. Que el plazo 
de vencimiento de dicho contrato no esté definido a priori no 
significa que no lo tenga. El cuentacorrentista puede solicitar la 
devolución de la cantidad entregada al banco en cualquier 
momento. De manera similar que el trabajador puede rescindir 
un contrato laboral indefinido que tenga suscrito con una empre- 
sa aunque en el momento de la firma no haya sido estipulada la 
fecha. La alternativa que tiene el cliente es depositar su dinero 
en una caja de seguridad que los bancos ofrecen con lo que esta- 
rá disfrutando de un servicio de custodia y no realizando un prés- 
tamo a la entidad de crédito. 
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Al dinero depositado en los bancos no lo deberiamos consi- 
derar dinero base sino como otro dinero diferente y alternati- 
vo. Si un agente quiere adquirir un bien con dinero no le servi- 
rá para nada poseer una cuenta corriente. Deberá retirar el 
dinero de la cuenta y entregárselo al vendedor. Otra cuestión 
diferente es que decida realizar el intercambio comercial sin 
dinero pero utilizando otros instrumentos. Una posibilidad es 
pagar con un derecho de cobro, por ejemplo con un depósito 
bancario o un pagaré de un tercero. El dinero no se hace efec- 
tivo durante la transacción. El derecho de cobro actúa como mo- 
neda, pero es otra moneda diferente y por tanto no tiene el 
mismo valor que la moneda original en la que está cuantifica- 
do ese derecho. 

En el caso de un depósito nos encontraríamos con el siguien- 
te caso. Un derecho de cobro de 100 unidades monetarias sobre 
un banco muy solvente, es decir con unas reservas elevadas y 
que presta el dinero a proyectos de escaso riesgo, tiene un valor 
superior del derecho de cobro de 100 u.m. de un banco poco sol- 
vente, es decir con unas reservas escasas y que presta el dinero 
a proyectos de elevado riesgo. Esa diferencia en la valoración ra- 
dica en el mayor riesgo asumido en el segundo caso. 

Si prefiriéramos no hacer efectivo ese derecho de cobro y 
decidiéramos endosarlo a nuestro banco habitual para incre- 
mentar nuestro depósito bancario, nos encontraríamos que su 
valor no es idéntico a su valor nominal. Para un banco 100 unida- 
des monetarias nuevas suponen un incremento en sus reservas 
con lo que su solvencia aumenta y puede ofertar nuevos prés- 
tamos. Esto no ocurre cuando lo que le aporta el cliente es un 
derecho de cobro de otro banco que no pueda hacerlo efectivo 
por escasez de reservas, por lo que tenderá a «pagarlo» a un menor 
precio que si fuera dinero efectivo. Por tanto estamos hablando 
de diversos tipos de medios de intercambio con diferentes valo- 
raciones. Por esa misma razón un comerciante avispado me 
proporcionaría más productos a cambio de 1000 unidades mo- 
netarias en dinero efectivo que a cambio de un cheque de mi cuen- 
ta por importe de un millón de u.m. Simplemente porque en ese 
segundo caso, todo lo que obtendría dicho comerciante sería una 
cifra menor a las 1.000 u.m. del primer caso. 
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En los intercambios comerciales se producirán diversos precios. 
El precio del producto con el pago al contado en dinero será in- 
ferior que si el pago se realiza en depósitos bancarios, pagarés 
de terceros o compromisos de pago del comprador. No solo 
porque el cobro efectivo se realice a posteriori y por tanto se 
deban repercutir los intereses correspondientes, sino por la prima 
de riesgo derivada de que al final tanto el depósito como el pa- 
garé pueden acabar siendo impagados y nunca lleguen a conver- 
tirse en dinero. 

Si los bancos incrementan los créditos que conceden a cargo 
de disminuir sus reservas lo que estarán haciendo es provocando 
una reducción del valor de sus depósitos y por tanto un incremen- 
to del precio de los bienes que se pueden adquirir con esos depó- 
sitos. Lo que reduce es el poder adquisitivo de los poseedores 
de depósitos bancarios pero no el de los poseedores de dinero 
efectivo. La variación del valor de los depósitos dependiendo de 
la solvencia del banco es similar a las variaciones en la cotización 
de los valores de renta fija emitidos por la empresa a raíz de cam- 
bios en sus estados financieros. 

Por su propio interés, el banco tratará de mantener una solven- 
cia elevada manteniendo unas reservas elevadas y prestando el 
dinero a clientes de bajo riesgo. Y también por su propio interés, 
el cliente depositará su dinero en aquellos bancos más solven- 
tes para poder recuperar lo aportado cuando lo precise. El di- 
nero depositado en un banco podrá ser utilizado como un medio 
de intercambio más, pero un medio diferente al dinero líquido 
no depositado. 

No se cumple así lo establecido por Hoppe (1994) respecto 
a que la expansión crediticia aumenta la oferta monetaria y dismi- 
nuye, por tanto, el poder adquisitivo de las unidades monetarias del 
resto de los tenedores de saldos de dinero’. Siguiendo el razona- 
miento anterior, un productor canjeará un determinado bien 
según la valoración que haga de la contraprestación. De esta 
manera aceptará 100 unidades monetarias de dinero, 101 u.m. 
de dinero depositado en un banco solvente o 240 u.m. si el banco 
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depositario le inspira menos confianza. La valoración del endoso 
del depósito bancario fluctuará según la solidez financiera del 
banco pero no afectará a la valoración de las unidades moneta- 
rias no depositadas en ningún banco que seguirán siendo un nú- 
mero limitado. 

La diferencia entre el dinero base y el dinero crédito es que 
el valor del primero depende de la demanda y de la pericia de 
la entidad emisora mientras el del dinero crédito dependerá de 
la solvencia de la entidad bancaria. Rolnick y Weber (1988) lo 
muestran en el caso de los dólares emitidos antes de la existen- 
cia de la Reserva Federal. Billetes con el mismo valor facial te- 
nían diferente valor en el mercado dependiendo del nivel de re- 
servas del banco emisor lo que no afectaba al valor del dinero 
base que en aquel momento era el oro. 


VIII 
LA GESTIÓN DEL MEJOR DINERO POSIBLE 


El proceso de desnacionalización del dinero puede parecer com- 
plejo pero realmente no difiere de lo ocurrido con otros sectores. 
Hace años cada país tenía una compañía aérea denominada de 
bandera que poseía el monopolio en su área geográfica. Para los 
vuelos internacionales cada país realizaba acuerdos de recipro- 
cidad por las cuales una compañía realizaba vuelos desde su 
país hasta otro, quien también poseía una compañía de bande- 
ra que hacía el mismo recorrido. Pero las compañías veían limi- 
tada su capacidad para realizar vuelos entre dos destinos sin que 
la salida o la llegada fueran en su país. Todo esto se resolvió con 
la privatización de dichas compañías y con la liberalización del 
sector. Los actuales bancos centrales poseen una importante 
imagen de marca que les proporciona reconocimiento en el mer- 
cado. Obtendríamos el modelo deseado si se privatizara la Re- 
serva Federal, el Banco Central Europeo o el Banco Central Japo- 
nés y permitiéramos que cada moneda fuera utilizada más allá 
de sus fronteras. 

Los dólares, yenes o euros emitidos por emisores privati- 
zados partirían de la valoración de los antiguos dólares, yenes 
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o euros públicos de la misma manera que los dólares fiduciarios 
a partir de Bretton Woods partieron del valor de los dólares res- 
paldados por oro. Su evolución posterior ya dependerá de la 
pericia de los gestores. ¿Y cuál será el valor de las monedas de 
los nuevos emisores que se incorporen al mercado? Sería un caso 
similar a la salida de un nuevo producto al mercado o de las accio- 
nes de una nueva empresa a la bolsa. En ambos casos tiene un 
importante peso en su valoración las características de los produc- 
tos sustitutivos. El precio de una nueva consola de videojuegos 
dependerá de la mejora que suponga sobre las existentes hasta 
la fecha y del precio de éstas. El precio de las acciones de una 
empresa que no cotice en bolsa dependerá de la rentabilidad 
ofrecida por las inversiones alternativas. Y la valoración de una 
nueva moneda dependerá de la confianza en el emisor, de sus 
características y de las monedas ya existentes. 

Podemos comprobar cómo se llevaría a cabo todo esto reto- 
mando los ejemplos mostrados en el sexto apartado. El swiss 
dinhar comenzó teniendo la misma paridad que el dinhar oficial 
para después disfrutar de una mayor revalorización. Sería el 
equivalente a una moneda que fuera pública y que luego se pri- 
vatizara. El caso del Dólar Linden de Second Life sería el de una 
moneda de nueva producción. Sus creadores instauraron un pri- 
mer cambio arbitrario: 300 dólares linden por un dólar ameri- 
cano. Como se puede apreciar en el Gráfico 2, la horquilla entre 
la cotización máxima y mínima diaria fue enorme al comienzo 
de su circulación hasta estabilizarse alrededor de un rango supe- 
rior al estipulado en su nacimiento. 

La estabilización de la cotización se alcanzó a pesar del cre- 
cimiento exponencial de la comunidad de Second Life que pro- 
voca una presión compradora de Linden Dólar en perjuicio del 
Dólar Americano. Pero esto no se traduce en una revalorización 
del Linden Dólar debido a que los creadores están aumentando 
la masa monetaria al ritmo que crece la economía de Second Life 
al más puro estilo de un banco central. De la misma manera que 
la gestión de las monedas recaería en sus emisores que ya no se- 
rían los bancos estatales. 

¿Cómo se gestionaría ese dinero? Cada uno de los emisores 
lo haría según los criterios que consideraran más conveniente. 
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GRAFICO 2 


EVOLUCION DE LA COTIZACION DEL DOLAR LINDEN 
FRENTE AL DOLAR NORTEAMERICANO 
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Se abriria asi un amplio abanico de posibilidades y seria la evolu- 
ción de la moneda la que marcaría su bondad o no. Por ejemplo, 
Alchian y Klein (1973) defendían un crecimiento de la masa mone- 
taria en base a la inflación y Friedman (1969) postulaba un incre- 
mento en porcentajes fijos. Hayek (1978) argumentó a favor de 
ligar la valoración de las monedas a la cotización de una cesta de 
materias primas. Otras opciones podrían ser la congelación de la 
cantidad de dinero emitido o dejar al arbitrio de los gestores los 
incrementos de masa monetaria. 

La idea de una masa monetaria fija es la que dota de una mayor 
estabilidad y certidumbre a la valoración de una moneda, aspec- 
tos vitales para facilitar el intercambio comercial. La experiencia 
dice que la cantidad de dinero tiende a reducirse debido a pérdi- 
das como por ejemplo por deterioro del soporte o fallecimiento 
de los poseedores. Por tanto sería deseable una tasa, sino de creci- 
miento, sí de restitución de la masa monetaria para evitar su 
reducción paulatina y continua. Estas disposiciones no deberían 
encorsetar la capacidad de los gestores para modificar la canti- 
dad de dinero emitido cuando pretendan introducir sus monedas 
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en nuevas zonas geográficas o fusionarse con otros emisores. Es 
probable con esta gestión se produjera una deflación, lo que no 
tiene porque ser perjudicial para la economía como muestra Selgin 
(1997). 

Algunos autores como Kindleberger (1978) defienden el mo- 
nopolio estatal de la emisión de moneda por su carácter de bien 
público. Incluso Hayek indicó en 1986 la necesidad de una cier- 
ta estandarización por la imposibilidad de que el consumidor se 
enfrentara a un mercado con precios en varias monedas para los 
mismos productos. Craig y Waller (2000) exponen cómo el dólar 
ha estado compartiendo determinados mercados con monedas 
locales sin ningún impedimento al comercio en diferentes mo- 
nedas. También cabe recordar el caso de Andorra donde en el pa- 
sado circulaban simultáneamente la peseta española y el franco 
francés mientras florecía el comercio. Incluso en la actualidad, que 
los precios en Estados Unidos estén referidos en dólares no im- 
pide a un gran número de europeos realizar compras en ese país. 

Monnet (2006) duda que otros agentes aparte del gobierno ten- 
gan incentivos para emitir moneda. Nada impide que se obtenga 
lucro con la gestión de la moneda. En la actualidad, la gestión del 
dinero por parte de los bancos centrales estatales está provocan- 
do una pérdida de poder adquisitivo para sus poseedores. Si los 
emisores libres lograran mitigar esa pérdida a cambio de una con- 
traprestación económica, los consumidores elegirían sus monedas. 
También existen otras alternativas como mutualidades de entida- 
des de crédito, al ser su negocio muy sensible a la calidad de la mo- 
neda que utilizan, u otro tipo de asociaciones. Así, las actuales mo- 
nedas sin intervención estatal censadas por el Complementary 
Currency Resource Center están gestionadas en un 48% por asocia- 
ciones, un 47% por empresas privadas y un 5% por cooperativas. 


Ix 
CONCLUSION 


Si dejáramos a libre arbitrio de los individuos la elección de la 
moneda sería la evolución de las diferentes alternativas las que 
determinaría el modelo resultante. En un principio podrían surgir 
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innumerables nuevos proyectos cada uno con sus propias carac- 
teristicas. De esta manera podria haber quien lanzara una mo- 
neda con el respaldo del oro o de otra mercancía. Mientras en el 
sector bancario surgirían entidades que ofrecieran la reserva de la 
totalidad de los depósitos de sus clientes y habría otros temera- 
rios que mantendrían reservas mínimas. 

Hayek ya advirtió en 1978 que «siempre hemos tenido dinero 
malo porque nunca se ha permitido a la empresa privada ofre- 
cernos otro mejor». De la misma manera anhelaba el «día aquel 
en el que no tengamos que depender de la benevolencia del 
gobierno para tener buen dinero, sino en la preocupación de los 
bancos por su propio interés»*. En la actualidad tenemos que 
padecer la pérdida de valor de nuestro dinero ante la imposibi- 
lidad de utilizar un mejor medio de intercambio. Pero ligar ese 
dinero bueno a determinadas mercancías no supone ninguna 
mejora y sí un importante lastre. 

Un gran número de materiales han sido utilizados como dinero 
a lo largo de la historia. Se fueron sustituyendo según se descu- 
brían materiales que cumplían mejor las características necesarias 
para servir como dinero y facilitar el intercambio de productos. 
Los metales preciosos fueron utilizados como dinero durante un 
largo período de tiempo hasta que se generalizó el uso de bienes 
de escaso valor como moneda, el denominado dinero fiduciario. 

El paso de un dinero basado en oro al dinero fiduciario fue de- 
cidido por los gobiernos. Los críticos de tal medida argumentan 
que sin la coacción legal de los Estados los agentes nunca hubie- 
ran abandonado los metales preciosos como dinero. Pero el dine- 
ro fiduciario simplemente cumple mejor las funciones que recla- 
man los usuarios de la misma forma que el oro las cumplía mejor 
que las conchas de mar. 

Las taras que tiene el actual dinero fiduciario, que las tiene, 
no son derivadas de su naturaleza. Cuando eran los gobiernos 
los encargados de acuñar las monedas de oro, los usuarios 
también tenían que padecer un dinero malo en muchas ocasio- 
nes, como por ejemplo cuando se producían rebajas en el metal 


4 [Trad. esp. (2001). Ensayos de Teoría Monetaria II, Madrid, Unión Editorial, p. 301]. 
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que contenian las monedas. Algo similar ocurre con el dinero fidu- 
ciario donde los ciudadanos también tienen que sufrir la mala 
gestion de los estados. Es la libertad de elegir la moneda lo que 
permite a los agentes disponer de la mejor posible. 

Surgen dudas a la hora de valorar el dinero fiduciario. La ver- 
dad es que no se distingue demasiado de la valoración del resto 
de bienes y servicios por lo que dependerá de la utilidad apre- 
ciada por los usuarios. Lo que ocurría en el caso del oro es que 
se solapaban dos utilidades, la que proporcionaba como dinero 
basado en la fe de que sería aceptado en el intercambio comer- 
cial, y como elemento ornamental. El dinero llamado fiduciario 
sirve únicamente como moneda por lo que se valora por su única 
utilidad. Pero eso no supone que tenga un mayor riesgo ni que 
no se pueda valorar. 

Si el dinero fiduciario es valorable y sus características cubren 
mejor las necesidades requeridas a la moneda, es necesario libe- 
rarlo del monopolio estatal. Hay experiencias que muestran la 
viabilidad de un dinero fiduciario independiente de la tutela de 
los gobiernos como son el caso de la comunidad virtual Second 
Life o lo ocurrido en Irak con los Swiss dinhar. Ha habido otros 
sectores que históricamente fueron monopolizados por los gobier- 
nos y que posteriormente se mostró que podían ser gestionados 
mejor por los agentes. Nada impide que eso ocurra también con 
el dinero fiduciario. 

El dinero depositado en bancos es aceptado en muchas ocasio- 
nes en el intercambio de productos. Pero el valor de ese dinero 
depositado dependerá de la gestión realizada por el banco corres- 
pondiente. No podemos olvidar que se trata de un derecho de 
cobro y como tal no afecta a la valoración del dinero base. Que 
exista un número elevado de depósitos afectará a la valoración 
del dinero depositado pero nunca al dinero base cuya cuantía es 
independiente. 

Hemos comprobado que el dinero fiduciario ha supuesto un 
avance técnico que cubre mejor los requisitos que se le pide a la 
moneda que otros materiales. Combinando las ventajas de un 
sistema de moneda libre con las ventajas del dinero fiduciario 
aparece la defensa del dinero fiduciario independiente como el 
más eficiente para facilitar el intercambio de productos en el 


EL MEJOR DINERO POSIBLE 199 


mercado. Para lograrlo simplemente hay que devolver el dinero 
a los ciudadanos para que ellos decidan. Devolvamos el dinero a 
la gente para facilitar más el comercio y lograr una mayor pros- 
peridad para todos. Pero defender a las monedas con respaldo de 
materias primas o metales preciosos como alternativa a las mone- 
das estatales fiduciarias es como defender la desnacionalización 
del ferrocarril postulando la vuelta de las diligencias de caballos. 
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CONSIDERATIONS 
ON FRACTIONAL RESERVE BANKING 
AND FREE-BANKING 


RAFAEL HOTZ 


In this article, our goal is to examine a controversy very dear 
to Austrian economists: that of the legitimacy of the fractional 
reserve banking system, defined as a system in which the 
bankers keep in their vaults a quantity of money (narrowly 
defined) lower than the quantity of cash deposits granted to their 
clients. 

In the Austrian vision, the monetary supply, broadly defined 
(Mises, 1971), consists of money properly said, plus monetary 
substitutes (bank notes, cash deposits), plus credit-money, this 
one corresponding to any future right to a monetary sum (time 
deposits, promissory notes, pre-fixed derivatives). In a narrow 
sense, money supply consists in money properly said (fiat-money 
or commodity money). 

We must, however, clarify some aspects of the money supply. 

Monetary substitutes have their origin in the monetary 
certificates. Monetary certificates, in their turn, are tools utilized 
to confer information about the medium of exchange. For instance, 
precious metal coins mintage confers information about the metal’s 
purity and about the weight of the coin; bank notes and current 
account balances confer information about the amount, overseer 
and proprietor of the deposited money. So, money certificates can 
change the agents’ valuations concerning the particular good in 
question, even being able of independent valuation. Monetary 
certificates can be physically connected to the medium of exchange 
or separated from it. In the case of physically connected monetary 
certificates, we have what we normally call monetary substitutes. 
Monetary substitutes can, due to their nature, work as property 
titles to the very medium of exchange. Contemporaneously, 
monetary substitutes usually can be identified with cash deposits 
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(current account balances) and paper checks, provided that the use 
of bank notes is increasingly rare. 

Having made those clarifications concerning monetary 
substitutes, we will, following Mises (1971, p. 135), call fiduciary 
media the quantity of monetary substitutes that exceeds the 
quantity of money properly said. 

However, before proceeding with our Investigation about the 
consequences of the legalization of the production of fake 
monetary substitutes (fiduciary media), we must explain what 
would be a fake monetary substitute and the nature of this 
counterfeiting. We must, therefore, start our argumentation 
establishing some differences about the nature of loan and deposit 
contracts [x]. 

Loan contracts can be classified in two ways. The first one is 
the commodatum contracts, in which one agent (creditor) temporarily 
concedes the availability of a certain good to another agent (debtor), 
who must return the good at the end of the pre-fixed period in 
appropriate conditions. The second one is the mutual (mutuum) 
contracts, a little bit more complex. In those, the creditor grants 
the debtor property over a sum of fungible goods [x] (tantundem, 
in Latin), in exchange for the future property over another sum 
of fungible goods. 

Deposit contracts, in their turn, involve the transference of the 
custody over a certain good by one agent (depositor) to another 
(depositary). That is, at any moment whatsoever, when a 
depositor firms a deposit contract, he is granting the depositary 
availability (even less property) over the deposited tantundem. 
A particular kind of deposit is the irregular deposit contract. 
This contract relates to the deposit of fungible goods. Because 
of the nature of the goods deposited, they probably will get 
mixed up unless significant costs are incurred in their isolation. 
Therefore, the depositary’s duty is to grant immediate availability 
to the depositor to a tantundem correspondent to that initially 
deposited. 

We are now ina position to explain the main differences about 
deposit and loan contracts. 

In the deposit contract there aren’t any property titles transferred. 
Ina loan contract, the situation is completely different. The creditor 
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realizes an intertemporal exchange with the debtor. The creditor 
agrees with parting with the tantudem's availability during the 
loan period. The debtor, in exchange, compromises to deliver a 
future good (in a quantity presumably greater) at the end of the 
accorded period. Yet, in a deposit contract, the depositor simply 
wishes that the depositary act as a protector of the tantundem. 
There aren’t exchanges between present goods and future goods. 
The depositary can offer some services, such as withdrawing 
services at different places and under different forms, and be 
remunerated for those services. But in any form the depositor 
has parted with the control of the destiny of the monetary units 
trusted to the depositary’s guard. Briefly, when an agent makes 
a deposit contract, what he has in mind is that his cash holdings 
are at a certain figure. In an intertemporal exchange, the agent 
is aware of alterations in his cash holdings. 

Explicited the differences between a deposit and a loan contract, 
we must relate this concepts to the production of monetary 
substitutes and to the problem of their counterfeiting. 

In a loan contract, the debtor receives from the creditor money 
properly said, whereas the creditor receives a payment promise, 
that, securitized, is capable of being negotiated at some secondary 
market as credit-money. Still, the depositary, when realizing a 
deposit, normally receives from the depositor a monetary 
certificate physically separated from the deposited amount, that 
is, a monetary substitute. What are the logical consequences of those 
fats? Credit-money can be issued without any legal limits 
whatsoever, since its emission presupposes the intertemporal 
exchange of property titles. The risks imminent to this operation, 
in a unhampered economy, are completely internalized by the 
agents. However, there is a legal limitation over the issuance of 
monetary substitutes: these must always match the deposited amount. 
Why? 

The correspondence between issued monetary substitutes and 
the tantundem follows from the very nature of a deposit contract 
— the depositary must grant the depositor full and continuous 
availability over the tantundem. To support our reasoning, let’s 
suppose that the depositary have issued a quantity of monetary 
substitutes greater than the deposited tantundem — that he has 
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issued fiduciary media. Clearly the depositary is incurring in a 
breach of contract with his depositors. If all owners of the monetary 
substitutes at any moment physically demand what's rightfully 
theirs, that is, the immediate availability of the deposited amount 
(as demonstrated by the redemption of the monetary substitutes), 
the depositor will not be able to accomplish all his contractual 
duties. A good metaphor for this situation would be that of 
comparing the depositary with a parking lot owner. A depositary 
that issues fiduciary media would act as a parking lot owner that 
takes the clients’ cars for a ride without their consent. 

It could be argued that only at the limit situation described, 
that is, only when physically the amount required by the monetary 
substitutes holders exceeds the depositary’s reserves, the latter 
is incurring in fraud. Nonetheless, the deposit contract presupposes 
full and continual availability over the tantundem to the depositors. 
It is not sufficient to offer availability to the depositors only at 
the moment that these physically demand the redemption of 
their monetary substitute. The availability must be continually 
kept for all the depositors, because all depositors have a right to 
withdraw their tantundem at any moment they wish (concomitantly 
or not). The conclusion is that the depositary is already incurring 
in fraud at the moment he issues fiduciary media (fake monetary 
substitutes). 

Then, as explained by Huerta de Soto (2006, p. 666), we can 
see that the problem of the fiduciary media is a classic tragedy of 
the commons problem, i.e., a situation in which there aren’t correctly 
delimited property rights. All the holders of monetary substitutes 
subjectively believe that they have property rights over some 
monetary sum, and consider it at the moment they elaborate their 
plans of action. We can conclude that the legalization of fiduciary 
media represents a direct intervention over entrepreneurial 
activity, then being a factor of discoordination over the economic 
system. 

Though, a new question deserves an answer. What would be 
the legal bank reserve level in an unhampered economy, that is, 
one without institutionalized aggression and coercion? 

Suppose you have $100 and decided to enter the financial 
intermediation industry. You decide to buy a vault, keep these 
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$100 inside, and issue notes with the following writings: «It can 
be exchanged here at my vault at any moment for $1». If you issue 
100 similar notes and sell them with any surplus (because of the 
safeguarding services), there are no problems with that. But, if 
you issue and sell more than a hundred of them, you are cheating 
your customers. Why? 

Suppose you have issued 150 similar notes, sold 100 notes for 
one person and 50 notes for another. You are saying one thing: 
I grant you, respectively, full and continual availability of $100 
and $50; and you are not performing your part of the deal — if both 
appear together at any moment to redeem their notes, you will 
not be capable of keeping your promises. 

Does all this mean that you cannot anyhow issue more than 
100 notes? No. 

You could issue notes with the following writings: «It can be 
exchanged here at my vault for $1, at any money, if possible». Pay 
attention to the difference of the notes with and without the «if 
possible» clause. You could issue and sell how much of them you 
desired, because there is an explicit consent by the buyers that 
it is a risky contract, in which the full availability is not granted. 
It amounts to credit-money issuance, not fiduciary media. 

Now, two additional difficulties. The first one is the fact that 
the banks have third parties deposits among their own capital. 
The bankers could never reduce their reserves to a figure lower 
than the amount possessed by their clients, because it would 
consist in misappropriation. So, in our example, the banks would 
necessarily have to deny the redemption of those risky notes as 
soon as the reserves reach the quantity correspondent to the 
deposits of the customers of the first kind of note. This means that 
the banks can only issue fiduciary media against the reserves of third 
parties willing to suffer the abuses inherent to the fractional reserve 
system (never against those of non willing third parties) and only 
explicitly (besides being able to issue credit-money against their own 
reserves). 

Adepts of the full reserves system usually argue that the issuance 
of fiduciary media, even under the consented system described 
above, causes externalities, since it reduces the purchasing power 
of money and engenders business cycles, due to the artificial 
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lengthening of the capital structure. All of this, despite being 
theoretically true, at practice would not represent a real serious 
problem, neither would constitute legal basis to prohibit it under 
the conditions described above. Why? 

The agents, as I wrote, would demand information about 
the origin of the assets utilized (bank note specifications or 
information about the bank account they become creditors and/or 
debtors). They would have to consent with the loss of purchasing 
power of their money. Medium of exchange whose supply does 
not rise overdue to the effects caused by the fiduciary media, 
ceteris paribus immunes to a tendency of depreciation in its 
purchasing power, would find a lot more customers in an 
unhampered economy, compared to medium of exchange whose 
supply is more elastic. And, as the primordial function of money 
is being a medium of exchange, fiduciary media would tend to 
be eliminated from the market because of the competition with 
more stable medium of exchange, with greater demand and 
higher purchasing power. 

The second difficulty, related to the first one, resides on the 
fact that the banks do not have the habit anymore of using 
banknotes. The cash deposits consist in numbers in a computer 
system. To avoid fraud, the clients would probably demand 
public availability of banks’ solvency data. Probably another 
service would arise (in practice, another monetary certificate), 
that of bank account monitoring, to assure that the banks do not 
incur in fraudulent operations. The banks would have to arrange 
special «risky» accounts to practice fiduciary media issuance 
and be monitored. In fact, the theoretical classification of the 
diverse «financial products» present at recent economic history, 
as much as proves of their legitimacy (respecting property rights 
and freedom to contract) is something to be realized with carefully. 
As notes Huerta de Soto (2006, cap. 3), the fractional reserve 
banking system has been working «hidden» and protected by fiat 
interventionist legislation in markets such as insurance and 
derivatives markets. 

Now, under the light of our analysis, we shall weave a brief 
comment about the doctrine of free-banking, to which some Austrians 
consider themselves adept. 
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Free-banking theorists does not think that fractional reserves 
necessarily create problems, such as business cycles. Furthermore, 
they consider it as being necessary to maintain the «monetary 
equilibrium» of the economic system. In brief, they reason, 
utilizing the tautological equation of exchange, that variations 
in the demand for money should be countered with variations 
in the money supply (via fractional reserve banking system, 
without a Central Bank), whilst variations in the «price level» 
should be let to operate. They pretend to stabilize «MV», leaving 
«PT» free of any control. Horwitz (2000, cap. 4), taking as a given 
the necessity of adjustment, argues that an adjustment via money 
supply is more efficient than an adjustment via prices due to the 
fact that prices tend to be sticky, provoking relative price 
distortions at the adjustment process. Nevertheless, as shows the 
very Austrian theory, additional expenditure caused by increases 
in the money supply also provoke relative price distortions — in 
this case it would be just a matter of preference of the free-bankers 
for a increase in the money supply over the price adjustment. 

We know that the interest rate is determined by the agents’ 
time preference, manifested in the proportion of expenditures on 
present and future goods. So, rises at the hoarding level can be 
representing changes in agents’ time preferences. Only in a 
extremely improbable situation this hoarding would be consequence 
of a proportional cut in expenditures on present and future goods. 
An action by the fractional reserve banking system that provoked 
an increase in the money supply in response to a hoarding resultant 
from non proportional expenditure cuts between present and 
future goods would be obstructing alterations at the agents’ time 
preferences, clearly being a discoordinating feature for the 
economic system. 

Besides that, free-banking doctrine, based on the «monetary 
(dis)equilibrium» idea, simply denies the structural uncertainty 
character of the world in which the agents are immerse, a factor 
that gives rise to the agents’ desire to demand cash holdings, even 
after having received their income. Even if the system is not 
attaining some technologically optimal capable of being obtained, 
this does not mean that the agents must be coerced to act ina 
way to attain it. In addition, the agents seek to maintain «hoarded» 
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a certain purchasing power, not some mere nominal balances. By 
raising the supply of money and press the prices upwards (ceteris 
paribus), the agents, if they desire the preservation of the 
purchasing power of their cash holdings, will hoard an additional 
nominal amount, or reducing their consumption and/or their 
investments, in a way according to their time preferences, just 
responding to the «ineffective» former cash holding demand. 
Finally, we can conclude that the fractional reserve banking 
system is a practice scornful of property rights when legally 
institutionalized, and always economically hazardous. In an 
unhampered economy, it is expected to disappear. 
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STABILITY OF GOLD STANDARD 
AND ITS SELECTED CONSEQUENCES: 
A REPLY TO PROF. HOWDEN 


MICHAL KVASNICKA* 


Since I am naturally biased in favor of the gold standard, I was 
glad when I found that Prof. Howden (2008) exerted effort to 
uproot the thesis presented in my paper «Stability of Gold 
Standard and Its Selected Consequences» (Kvasniéka, 2007) that 
the price level could be very unstable under the gold standard if 
the overall monetary stock of gold is relatively small, and one of 
its consequences, that this instability makes an independent 
restitution of the gold standard in a small country unlikely. No 
one would be happier than me if he succeeded. However, I will 
claim here that his critique failed. To show why, I will first 
summarize major points of my former paper and then comment 
on Prof. Howden’s critique. Since Prof. Howden concentrates 
only on the feasibility of the restitution of the gold standard in 
the present world, I will not defend all the propositions made in 
my former paper, but will confine myself to the question whether 
asmall country adopting the gold standard independently in the 
present world would or would not suffer from the price level 
instability and trade cycles caused by such a gold standard. 


I 
SUMMARY OF MAJOR CLAIMS OF MY FORMER PAPER 


My former paper presented a small extension of the standard 
model of the gold standard (see e.g. Barro, 1979, or White, 1999, 
ch. 2). While this model deals only with the stationary states, I tried 
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to analyze the speed of the transition from one equilibrium to a new 
one after a shock caused by «changes in gold mining, of industrial 
gold consumption, and of the impetus for holding non-monetary 
stocks of gold» (Kvasniéka, 2007, p. 34). I have shown that the speed 
of the transition (and hence inflation) after such a shock depends 
beside others on the size of the monetary stock of gold relative to 
the size of the shock. I claimed that 


1. the price of the gold held for non-monetary purposes (jewelry, 
investment in gold etc.) must be the same as the purchasing 
power of the monetary gold (which is the inverse value of the 
price level) in gold standard countries; 

2. the gold market is subject to shocks that are nowadays very 
strong: the «gold inflation» (what would be inflation of a 
hypothetical gold currency given the fluctuations of the actual 
price of gold) ranged since 1982 to 2006 from -20% to more 
than 30 % with the standard deviation 12.7 % (in the decade 
before 1982 the price of gold was even more volatile), see p. 
46 and fig. 6 in my former paper; for contemporary data look 
at www.research.gold.org/ prices; 

3. such instability is undesirable if gold should serve as money 
— it can cause price level instability and trade cycles; 

4. historically, the price level was rather stable in the gold 
standard countries —it was stabilized by a great monetary 
stock of gold acting as a «cushion» against the above mentioned 
shocks (beside it, the shocks could be smaller in the classic 
gold standard era before the First World War than they are 
nowadays). 


I concluded that a small country independently reinstalling 
the gold standard could have too small monetary stock of gold 
relative to the world gold market shocks, and it would not be able 
to stabilize the price level sufficiently. Its price level would then 
fluctuate in line with the world gold market: its rate of inflation 
(both its size and volatility) would be comparable to the calculated 
hypothetical «gold» inflation presented above. Moreover, the 
cause of the price level volatility —the swift changes in the stock 
of money— would cause severe trade cycles too. 
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II 
PRICE OF THE MONETARY AND NON-MONETARY 
GOLD MUST BE THE SAME 


Prof. Howden criticizes almost all these claims. First, in section 
II-1, he tries to refute the claim that the «price» of monetary and 
non-monetary gold must be the same. (Notice that all models of 
the gold standard I am aware of are based on this assumption.) 
Prof. Howden impeaches it claiming that gold coins are different 
from other gold items, and must be priced separately. He says 
that «a store would not accept a bracelet or necklace on par with 
a gold coin», and that «People ... would be more apt to accept 
this “certified” gold more easily than the random pieces» (Howden, 
2008, p. 161). This is true, but irrelevant. What makes the «price» 
of gold in all of its uses the same is not its acceptability in trade, 
but arbitrage. If the two prices diverge by more than a cost of 
minting or melting or hoarding as investment in a foreign non- 
gold-standard country, the arbitrageurs would buy gold in one 
form and transform it into the other one (free coinage is a part 
of the true gold standard). Arbitrage goes on until it makes the 
two prices almost equal. I neglected the transformation cost in 
my former paper to make the analysis more straightforward (as 
is the usual practice). The transformation cost is most likely 
much smaller than the fluctuations of the price of gold we have 
experienced in last decades: the transformation cost is in percents, 
or fractions of percents while the «gold» inflation is in tens of 
percents. Clearly, the transformation cost is too small to insulate 
the monetary gold in circulation from the non-monetary-gold 
market. For this reason the prices of the gold used for both 
monetary and non-monetary purposes must be practically equal. 
Then the stability of the price of gold is critically important for 
the users of gold money. 
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Ill 
PROF. HOWDEN’S «STABILIZING POWERS» 
ARE NOT SUFFICIENT TO STABILIZE THE GOLD 
PRICE LEVEL IN PRACTICE 


I claimed that the ability of the gold standard to dampen shocks 
depends critically on the size of the monetary stock of gold. 
Prof. Howden questions this claim in sections II-2. His analysis 
is not altogether incorrect, but the conclusions he draws from it 
are counterfactual. He claims that the stability of the price level 
under gold standard depends on the total stock of gold, not the 
monetary one. On p. 163, he says: «A confusion arises here between 
absolute and relative stocks. In an absolute sense, it is true, if the 
existing supply is quite large relative to the new supply, the 
shock therefrom will be relatively minimal. The difference here 
is that Kvasnicka compares the new global stock supply to the 
small existing monetary supply a country may have. However, 
the new supply does not just enter the country’s economy freely, 
but affects the total global demand for gold. Hence, only a portion 
of that new supply will affect the country’s gold stock.» What 
Prof. Howden has in mind is this: let us suppose that there is one 
small country on the gold standard while the rest of the world 
is not. Let us suppose further that all markets are in equilibrium. 
Then the gold mining technology improves or new gold deposits 
are found, and the flow supply of newly mined gold increases, 
and more gold is mined than is irreversibly consumed at the 
actual price of gold. The surplus is added to the total stock of 
gold over the ground. The question is what part of this surplus 
is added to the non-monetary stock of gold, and which to the 
monetary one. Prof. Howden presupposes without any proof 
that major part of the surplus is added to the non-monetary 
stock of gold. However, it is not so. If there was equilibrium 
before the shock, then all subjects hold precisely the amount of 
non-monetary gold they want to hold at the actual price of gold. 
The price of gold must change (decrease in this case) to induce 
them to increase their holdings. And since the purchasing power 
of the monetary gold has not changed yet, the gold surplus goes 
where the price of gold would be higher: to the monetary stock 
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of gold. Only when the price level in the gold standard countries 
goes up (i.e. the purchasing power of gold decreases), some of 
the gold would be transferred to the non-monetary stock. 

So far I have supposed that the monetary stock of gold is big 
enough to stabilize the price of gold for a while. If it is too small 
even for that (in which case the standard model of the gold 
standard does not apply), then what Prof. Howden expects might 
happen: the newly mined gold would be added to the non- 
monetary stock. However, in such a case the price of non-monetary 
gold must decrease to induce people to hold more of it. The 
purchasing power of the monetary gold (determined by the 
demand for money and the supply of it) would not change 
instantly. However, since the price level in the gold-standard 
economy is not insulated from the shock, gold will flow into the 
gold-standard country. If the gold-standard country’s foreign 
exchange rate does not adjust immediately, all foreign importers 
would stop buying the gold coins on the foreign exchange market, 
and start to coin the cheaper non-monetary gold. If the exchange 
rate adjusts, the goods produced in the gold-standard country 
would get cheaper for the rest of the world (and vice versa), the 
exports from the gold-standard country would increase, imports 
into it would decrease, and the difference would be financed 
with the influx of gold. In any way, gold would flow into the gold- 
standard country, which would eventually equalize the price of 
the monetary and the non-monetary gold. The impact on the 
gold-standard country can be even worse in this case: if its price 
level adjusts with a lag (which is likely), then there can be an 
overshooting in its price level since the monetary gold floods into 
the country unless the purchasing power of the monetary gold 
is the same as the international price of gold. 

In other words, there is some truth in Prof. Howden’s claims: 
if the shock stems from the flow supply of newly mined gold, it 
is eventually dampened by an increase in non-monetary gold 
holdings, and by the increase of the irreversible gold consumption 
too. Moreover, it holds true the other way round too: if the shock 
stems from a change of preference for holding non-monetary 
gold, or from a change of the demand for the irreversible 
consumption of gold, the shock is dampened by the other two 


222 MICHAL KVASNICKA 


factors. However, it is dampened only after the purchasing power 
of gold changes, i.e. the change of the gold price level is inevitable. 
How much these factors offset each other depends on their price 
elasticity. If these factors were highly elastic, then the shocks 
would (ceteris paribus) cause only small fluctuations in the price 
of gold. This elasticity cannot be guessed from an armchair, but 
must be estimated empirically. For our present purposes we do 
not need explicit estimates —we only need to learn what price 
volatility remains after these forces offset each other. It is easy 
to ascertain this because these forces (and only them) are at 
motion today. The actual volatility of the price of gold, which 
we observe today, is precisely what is left over after these three 
factors offset each other. We have seen in section 1 that the 
remaining volatility has been enormous. Thus Prof. Howden’s 
theory is not incorrect— he only expects from these forces more 
than they can really deliver. (Prof. Howden’s prediction based 
on calculations on pp. 163-4 that the price of gold will be stable 
is thus clearly counterfactual.) 

I have taken all these supposedly countervailing forces into 
account in my former paper, and I defined the size of the shock 
precisely as the «surplus» of what was newly mined over what 
was irreversibly consumed plus what was immediately added 
to the non-monetary stock of gold (see the numerator of the term 
A in the equation 7, Kvasni¢ka, 2007, p. 54). I searched for a 
mechanism that could stabilize the purchasing power of gold 
beyond what the forces considered by Prof. Howden can do. There 
is such a stabilizing element: the monetary stock of gold. If it is 
huge in comparison to the gold «surplus» mentioned above, its 
percentage growth (and hence the price inflation) could still be 
low. However, if only one small country independently reinstalls 
the gold standard, the resulting monetary stock of gold would 
be too small to dampen the shock. 

Next, in section II-3, p. 165, Prof. Howden tries to defend the 
stability of the price of gold on still another basis. He says: 
«Kvasni¢ka (39) seems to confuse, or at least not fully explore, 
the interworkings of supply/demand conditions, and the price 
of gold... The relationship that exists between supply, demand 
and price is quite complex... New supply of gold is determined 
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by the expected profit one can obtain from it.» However, all 
these «interworkings» have been already incorporated in the 
standard model of the gold standard and analyzed explicitly. 
For instance, the fact that «[n]ew supply of gold is determined 
by the expected profit one can obtain from it» is expressed in the 
shape of the «flow» supply curve. It is by no means true that these 
«interworkings» secure the stability of the price of gold. What 
they really secure is a) that the price of gold would be stable, if 
there are no shocks there, b) that some shocks would cause only 
transitory changes in the price of gold (see Barro, 1979 or White, 
1999). To deny the fact that shocks do change the price of gold 
at least temporarily would mean to forget all we have learned 
both from the standard model of the gold standard, and from 
empirical evidence —remember that the actual prices of gold have 
been enormously volatile in last decades. 


IV 
THE SHOCKS WOULD CAUSE TRADE CYCLES 


In my former paper, I claimed that beside the price level volatility 
the gold standard could also cause trade cycles in a small economy 
that independently adopts it. In section II-4 Prof. Howden criticizes 
supposedly my statement that «trade cycles are caused by changes 
of the aggregate price level» saying that this is not true from the 
Austrian perspective (p. 166). However, he reads me out of context 
here. What I have really said is this: «... we may expect ... also 
more severe trade cycles. This conclusion is obvious to those who 
believe that trade cycles are caused by changes of the aggregate 
price level (as for example the Monetarists and other monetary- 
misperceptionists, or all of Keynesians do)...» (Kvasni¢ka, 2007, 
pp. 42-3). Notice that I explicitly spoke about other trade cycle 
theories, not about the Austrian one here. Then I added: «but it 
holds good even if one sticks to the Austrian trade cycle theory. 
It is because the change of the price level is just a consequence 
of the previous money expansion or contraction» (Kvasnicka, 
2007, p. 43). The reasoning is wholly Austrian: when a shock of 
the kind we have discussed changes the size of the monetary 


224 MICHAL KVASNICKA 


stock of gold (and hence the stock of money), it eventually leads 
to a change of the price level; but the change in the stock of money 
has other consequences too. According to the Austrian trade cycle 
hypothesis, if the stock of money is expanded, the credit gets 
artificially cheaper, the capital moves to more roundabout 
productions, and an artificial boom is invoked to be followed 
later by a bust. In the opposite case of money contraction, the 
opposite holds true. I pointed to works of Mises and Hayek for 
«the reasoning that a change in the stock of money itself causes 
a trade cycle regardless of a change in the general level of prices» 
in the footnote 4 (Kvasnicka, 2007, p. 43). Prof. Howden clearly 
missed it. 


Vv 
OTHER NOTES 


Beside this, two more points must be clarified. First, Prof. Howden 
says «Kvasnicka further seems to opine that one quantity of 
money in the economy is more optimal than any other» (p. 160). 
I have never said this obvious fallacy. The problem is that Prof. 
Howden wrongly identifies the empiric monetary stock of gold 
with the theoretic concept of money. Obviously, any nominal 
stock of money is as good as any other (if it is properly divisible). 
But the monetary stock of gold officiates two functions: it serves 
as money (or more precisely, part of it serves as money, while 
the rest serves as bank reserves), and it serves as a buffer against 
shocks. In its role of money, its quantity is irrelevant (though its 
changes are not); in its role of the buffer its quantity relative to 
the size of a shock is substantial for the stability of the monetary 
system. This has nothing to do with the fallacy that «one quantity 
of money is more optimal than any other». 

Second, I said that an independent restitution of the gold 
standard in a single small country would cause its inhabitants 
troubles, and that to avoid these problems the gold standard 
would have to be reinstalled simultaneously in many countries, 
which could be achieved only by «the collective action of many 
countries of great economic power». However, I have never said 
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that I view such a collective action as desirable as Prof. Howden 
claims (Howden, 2008, pp. 173-4). I only said that the need for 
the collective action makes the return of the gold standard rather 
improbable in the near future. 


VI 
SUMMARY 


Let me summarize the above stated arguments. First, the price 
of gold has been extremely volatile in the last decades. Its volatility 
was caused by shocks affecting gold mining, irreversible 
consumption of gold, and desire to hold the non-monetary stock 
of gold. If a country reinstalls the gold standard, it would suffer 
from this volatility: it would suffer swift changes of the stock 
of money, erratic changes of its price level, and of trade cycles 
—unless there is a mechanism stabilizing the price of gold. Prof. 
Howden attempted to identify such mechanism: first, he claimed 
that the price of monetary and of non-monetary gold could be 
independent. However, it is a fallacy— arbitrage makes them the 
same. Second, he claimed that changes in the flow supply of 
newly mined gold, in the flow demand for it irreversible 
consumption, and in the stock demand for the non-monetary 
gold offset each other. He is right in principle, but we have seen 
that there has been enormous volatility remaining after they 
offset each other. Third, he claimed that some «interworkings» 
among supply and demand could eliminate the instability. I 
cannot see any theoretic reason for this (Prof. Howden provided 
none) and empirical data clearly disproved this statement. 
The only stabilizing power remaining is the monetary stock of 
gold, which might be insufficient to do that if the gold standard 
is adopted only by a small country (what is «small» remains an 
unresolved empirical question; I offered some tentative calculation 
in Kvasnicka, 2007, p. 47-51). 

I do agree with Prof. Howden (pp. 169-170) that «[w]hen viewing 
a currency's stability, this must be done in two way, reflecting the 
two functions money serves. First is the monetary function as a 
medium of exchange. Stability in this case is short-term focused. 
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Second, money must serve as a long-term store of value.» So far, I 
have focused on the time horizon of months or several years. In 
this horizon, the «gold money» (if adopted only in a small country) 
would fulfill both these function extremely poorly —much worse 
than fiat money issued by central banks of developed nations 
(compare their rates of inflation, both their values and volatilities, 
with the hypothetical «gold inflation» mentioned in section 1). In 
the very long run (centuries), the purchasing power of gold is much 
more stable than that one of any fiat money. Perhaps, this might 
be a good feature for long run investment, though people do not 
invest in gold because of its stability, nor because of its high return 
—it does not have any of these features— but because this very risky 
commodity is a very good portfolio diversifier since it is negatively 
correlated with most assets, see studies at www.gold.org. However, 
this very long run stability is practically irrelevant for money. Most 
people, if given an opportunity to choose, would adopt money 
which have a relatively stable and predictable purchasing power 
within a horizon of years. This condition is nowadays better fulfilled 
by governmental fiat money than by gold, the price of which 
changes quickly and erratically nowadays. My personal guess is 
that if the gold standard was indeed reinstalled independently in 
a small country, it would be abandoned again very soon because 
of the cost it would impose on its users. 
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ECONOMIA E INSTITUCIONES 
EN EL PENSAMIENTO 
DE ANTONIO ROSMINI: 
COINCIDENCIAS Y DIFERENCIAS 
CON LA TRADICION LIBERAL 


CARLOS HOEVEL* 


Antonio Rosmini (1797-1855), verdadero gigante del pensamiento, 
permaneció incomprensible y asombrosamente oculto para el lector 
general durante casi un siglo y medio. La obra del «roveretano» 
—como se llama a Rosmini por su nacimiento en Rovereto, al norte 
de Italia— sufrió el conflicto del penoso parto de la modernidad 
dentro del seno de la Iglesia y la cultura católicas del siglo XIX. 
Sus casi cien tomos —que van desde la Metafísica hasta la Economía 
pasando por la Antropología, la Ética, el Derecho y la Política— 
fueron objeto de numerosos estudios predominantemente italianos, 
durante la segunda mitad del siglo XIX y todo el siglo XX. Así, su 
Obra está comenzado a ser realmente descubierta para el mundo 
entero en este principio del siglo XXI. 

Pero, ¿por qué traemos a colación a este filósofo católico en 
relación al tema de economía e instituciones? En primer lugar, 
porque, a diferencia de muchos católicos de la era moderna, Ros- 
mini no compartió un ideal medieval-corporativo de la sociedad 
ni rechazó todos los cambios introducidos por la modernidad, 
especialmente el papel cada vez más importante de la economía, 
del mercado y de la nueva ciencia de la economía política. En 
efecto, Rosmini fue un pensador católico sui generis que no podría 
de ningún modo ser clasificado entre quienes consideraban 
despectivamente estos resultados de la modernidad como meros 
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productos de una mentalidad burguesa o utilitarista. Si bien 
respetó y amó la tradición, no compartió la visión de los católi- 
cos tradicionalistas que sostenían la oposición esencial entre las 
realidades económicas y el ideal religioso de la vida. Pero tam- 
poco podría ser ubicado entre los católicos «sociales» que siem- 
pre vieron al mercado como enemigo irreconciliable de la justi- 
cia social y de la caridad cristiana. Rosmini fue uno de los primeros 
grandes pensadores católicos que, en pleno lanzamiento de la era 
industrial y de la nueva economía política, y después de los casi 
dos siglos transcurridos desde el último gran proyecto de ética 
económica cristiana de la escolástica española, encaró un proyecto 
de síntesis e integración entre las esferas de la economía, la ética 
y la religión en perspectiva moderna. 

Por lo demás, siendo fundamentalmente filósofo, Rosmini se 
interesó, sin embargo, y conoció en profundidad el pensamiento 
económico naciente de su época. Estudió economía en los textos 
de los mercantilistas y los fisiócratas pero sobre todo en las obras 
de Adam Smith, Thomas Malthus, Jean-Baptiste Say, Simonde de 
Sismondi y los italianos Antonio Genovesi, Melchiore Gioia y 
Giandomenico Romagnosi, entre muchos otros. Uno de sus obje- 
tivos principales fue siempre el de integrar críticamente su mo- 
numental obra filosófica, política y jurídica con el cuerpo de la 
economía conocido hasta entonces. 

En este contexto, encaró dos objetivos. Por un lado realizar una 
indagación profunda sobre la acción económica en el contexto de 
la acción humana, es decir, quiso comprender el último funda- 
mento antropológico de las relaciones entre la economía y la 
ética. Pero además, trató de entender la economía en el marco de 
las instituciones sociales. En efecto, Rosmini buscó alcanzar este 
segundo objetivo, que es el que nos interesa enfatizar aquí, en 
medio del intenso debate social y político de la Italia de su tiem- 
po que pasaba del antiguo régimen de monarquías absolutas a 
un tipo de organización social constitucional y liberal. Así, una 
de sus principales preocupaciones fue la de estudiar cómo se 
habría de enmarcar la economía dentro del nuevo orden jurídico 
y político. En esta tarea, Rosmini participó en un intenso debate 
sobre Diritto e Economia desarrollado especialmente en diálogo 
con el economista civil Giandomenico Romagnosi, que fue una 
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especie de versión italiana decimonónica de nuestro contemporá- 
neo debate sobre «Law and Economics». Pero la postura de Ros- 
mini en este tema trasciende a Italia y requiere ser entendida 
dentro del marco más amplio de la discusión sobre economia e 
instituciones de fines del siglo XVIII y principios del siglo XIX 
que ocurre fundamentalmente en Gran Bretafia y Francia. Pero, 
¿dónde se ubica Rosmini si lo entendemos según las coordena- 
das de aquella discusión mayor? 

En general, se puede decir que Rosmini no está ciertamente 
del lado del racionalismo e iluminismo franceses en cuanto ideo- 
logía de base del estatismo y del utopismo social. Por el contra- 
rio, una de las tareas mayores del roveretano fue su crítica perma- 
nente no sólo a los excesos de la revolución francesa sino también 
a los proyectos constructivistas del socialismo utópico y del co- 
munismo. Dentro de su obra son fundamentales sus Ensayos sobre 
el socialismo y el comunismo en los que critica duramente las con- 
cepciones tecnocráticas de pensadores como Saint-Simon, Owen 
y Fourier. Lo mismo se puede decir de su crítica a la estatolatría 
—tal como él la llama— de Rousseau y de Hegel. Un capítulo es- 
pecial tiene también en su obra la crítica a la versión inglesa del 
racionalismo social por antonomasia que él ve encarnada en la obra 
de Jeremy Bentham. ¡Cuántas páginas dedica Rosmini a desman- 
telar, pieza por pieza, el proyecto de convertir a la sociedad en 
un gran panopticon! 

Entonces, dado que Rosmini es claramente un crítico del esta- 
tismo y del socialismo —y tomando en cuenta que está bien lejos 
de ser un corporativista— ¿podemos deducir de ello que su concep- 
ción de la economía en relación con las instituciones sigue la tra- 
dición de la corriente contraria, es decir, de la gran tradición del 
liberalismo económico representada en su tiempo especialmente 
por el iluminismo escocés o, en todo caso, por el viejo wighismo 
inglés? La respuesta, a primera vista, parecería ser sencillamen- 
te afirmativa. De hecho existen algunas interpretaciones ya clási- 
cas sobre el pensamiento económico e institucional del rovereta- 
no que lo ubican decididamente en la línea del liberalismo inglés.! 


1 Cfr. Especialmente Pietro Piovani, La teodicea sociale di Rosmini, CEDAM, Pa- 
dova 1957. 
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Sin embargo, si se observa mas de cerca, la obra de Rosmini pre- 
senta ciertamente coincidencias asombrosas con esta tradición 
pero también, por lo demás, llamativas diferencias. Es precisa- 
mente el análisis de algunas de estas coincidencias y diferencias 
con la tradición liberal anglosajona donde probablemente se 
encuentra la mayor originalidad y fuerza de la concepción de Ros- 
mini en torno a la relación entre economía e instituciones, de 
donde pueden extraerse, por otra parte, algunas ideas ilumi- 
nadoras para nuestro propio debate contemporáneo sobre el 
tema. Es por eso que intentaremos presentarlas de manera su- 
cinta en las líneas que siguen para luego esbozar nuestra propia 
conclusión. 


I 
LAS COINCIDENCIAS 


1. La importancia del factor económico 


La concepción sobre las relaciones entre la economía y las ins- 
tituciones políticas y jurídicas tiene en Rosmini importantes 
coincidencias con las del iluminismo escocés —Hume, Smith, 
Roberston, Young— que conoce muy bien y también con la tradi- 
ción del viejo whigismo inglés encarnado por ejemplo en Burke 
y contemporáneamente en el pensamiento de Hayek. El rovere- 
tano aprecia la idea de que la formación de las instituciones po- 
líticas y jurídicas se explica en buena parte como resultado de 
una lenta evolución histórica que va dejando como sedimento 
normas e instituciones que son más fruto de la tradición y de la 
experiencia que de la razón abstracta. Pero quizás lo que más 
llama la atención, es el peso enorme que da Rosmini a los intereses 
económicos en la formación histórica de estas instituciones. De 
hecho, Rosmini —en una vena muy burkeana— llama a este 
proceso «constitución natural de la sociedad civil» por el que se 
explica la formación de las sociedades civiles o políticas mo- 
dernas en gran medida como la consecuencia natural del des- 
pliegue de las fuerzas económicas que influyen y condicionan 
su organización. 
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En efecto, en su obra Della naturale costituzione della societa 
civile? Rosmini describe el paso de una sociedad «familiar» con 
una economía sin mercados, cerrada y de subsistencia, basada 
en la fuerza de la influencia personal, a una sociedad «civil» o polí- 
tica con economía de mercado, abierta y de consumos y produc- 
ción sofisticados en donde la clave es el derecho de propiedad. 
Rosmini se remonta a la época romana para mostrar este pasaje 
de la sociedad familiar a la sociedad civil y la importancia crucial 
del factor económico en dicho pasaje. Así, señala el paso de la di- 
visión del pueblo romano realizada originalmente por Rómulo, 
de acuerdo a una concepción familiar de la sociedad basada en 
la fuerza guerrera de las personas,’ a la de Servio Tullio quien, 
en cambio «distribuyó en seis clases a todo el pueblo romano 
según los grados de la riqueza».* Por lo demás, ésta última fue, 
para Rosmini «la más sabia institución que tuvieron los roma- 
nos» y «el núcleo de la política romana».? Y esto no por razones 
ideológicas sino por lo que Rosmini considera una razón abso- 
lutamente fáctica que se desprende de la naturaleza de las cosas 
y no de una teoría abstracta.? Esta razón fáctica radicaría en el 
hecho de que el crecimiento de una sociedad en extensión y nú- 
mero de miembros, implica siempre necesariamente una multi- 
plicación de la propiedad, división del trabajo, mayor creación 
de riqueza, sofisticación e intensificación de necesidades y la 
creación de una inevitable desigualdad de resultados para los 
diferentes individuos implicados en todo este proceso.” 

Así, la consecuencia natural es que el orden político y jurídi- 
co de la sociedad civil deba necesariamente reflejar esta realidad 


2 Della naturale costituzione della societa civile, Filosofia della politica, Rovereto, Tip. 
Giorgio Grigoletti, 1887. 

3 «La division che fee Romolo del popolo romano fu un'istituzione famigliare; 
poiché essa ebbe riguardo alle persone, o sia alla forza militare, e non alle ricchezze.» 
Della naturale costituzione della societa civile, ibid., p. 207. 

4 Ibid., p. 210. 

5 Ibid., p. 212. 

$ «Il peso che ha la ricchezza nell’ Amministrazione sociale é un fatto indepen- 
dente dagli ingegni degli uomini.» Ibid., p. 213. 

7 «[...]bisognava dar tempo perché le terre si divissero, perché le famiglie parte 
assai moltiplicate, parte poco o nulla, od estinte, e gli altri accidenti producessero 
una notabile diseguaglianza fra i proprietari...» Ibid., p. 213. 


232 CARLOS HOEVEL 


y para hacerlo deba también, por tanto, ser distinto al que rige 
las sociedades «familiares». Ignorar estas fuerzas o intentar eli- 
minarlas del escenario de la sociedad a través de un orden juri- 
dico y politico artificialmente impuesto es, para Rosmini, ir en 
contra de las leyes profundas de evolución histórica de la sociedad 
civil ya que «la naturaleza de las cosas ha indicado a los pueblos 
la ley mostrada por nosotros: que la administración social sea 
distribuida en proporción a la riqueza.»® 

Por otra parte, el roveretano ve repetirse este mismo proceso 
en el origen de la sociedad civil o política moderna que él remonta 
al surgimiento medieval de las comunas burguesas? que fueron 
en gran medida la expresión civil y social de una nueva realidad 
económica basada en el dinero, en una economía monetaria y en 
su protección jurídica en base al derecho de propiedad.!° Frente 
a esta realidad, Rosmini menciona la tendencia siempre presen- 
te —como peso muerto de las sociedades civiles— a la «falta de 
economía», esto es, al desprecio del factor económico en el gobier- 
no de la sociedad. Este desprecio sería un residuo feudal por el 
que se consideraría a la riqueza como un recurso que se obtie- 
ne por la fuerza y la expoliación y no por el trabajo productivo 
y se la distribuye no en base a la productividad y al esfuerzo indi- 
viduales, sino en base al arbitrio y la generosidad de un señor.!! 
Rosmini ve allí el origen de la mentalidad providencialista y 


8 Ibid., p. 213. 
2 Cfr. Ibid., pp. 229 ss. 

10 «La societá civile non puo esistere se non mediante il danaro: ella paga gl'im- 
piegati e la milizia, come abbiam detto, fa eseguire opere pubbliche, ecc; nulla fa senza 
danaro.» La costituzione secondo la giustizia sociale, Progetti di costituzione, Saggi 
editi e inediti sullo stato, a cura di Carlo Gray, Opere edite e inedite, vol. XXIV, Fra- 
telli Bocca Editori, Milano, 1952, p. 198. «Il danaro nella societa sviluppata e il 
rappresentante di tutto: nella societá non sviluppata ne venuta a civiltá e ancora la 
proprieta quella condizione a cui l’uomo puó vivere, educarsi, operare.» Ibid., p. 197. 

11 «II che pero pit impetuosamente e anche disordinadamente avviene in quella 
gente che si fa ricca col vigile e faticoso amore dell’acquistare, ma a cui toccd una 
ricchezza non principalmente desiderata siccome una schiava venuta dietro alla 
potenza e alla fortuna. Non cercavano i romani l'oro: volevano solo la signoria dei 
signori dell’oro: non cercavano gli Spagnuoli le miniere americane, ma da prima la 
novita di un altro mondo. Perd non avendo costoro, come fu gia molte fiaro presser- 
vato, il cuore apposto alla ricchezza, e questa essendo tuttavia in sequela della poten- 
za venuta lor nelle mani incontanente grandissima non seppero ne pregiarla, ne 


ECONOMIA E INSTITUCIONES EN ROSMINI 233 


moralista del gobierno de la sociedad y cree que inevitablemente 
deberá ser reemplazada por una concepción administrativo- 
económica del mismo.!? 


2. El papel del orden espontáneo 


Rosmini también coincide con la tradición liberal anglosajona en 
la importancia del papel del orden espontáneo surgido del entra- 
mado de acciones individuales en la formación tanto del orden 
económico como de las instituciones jurídicas y políticas. En 
este sentido para el roveretano juega un importante papel el 
conocimiento instintivo de los propios intereses que tiene cada 
individuo el cual produce beneficios sociales o colectivos no in- 
tencionales. Así, Rosmini sostiene que los pueblos pueden actuar 
«guiados por una razón práctica, un instinto social...no se puede 
determinar las razones precisas que llevan a la gente a actuar 
socialmente...De hecho aunque la gente pueda tener como moti- 
vo de su acción su interés inmediato y presente... sin embargo 
este obrar puede conllevar óptimos efectos lejanos y universa- 
les pero no porque hayan sido previstos o calculados por la gente 
sino porque la naturaleza misma la condujo a actuar de tal modo 
que el bien presente individual buscado por ellos resulta per 
accidens el bien mismo de toda la sociedad...»!% 

De allí que Rosmini considere un absurdo imposible el preten- 
der reemplazar este orden por una planificación calculada por 
uno o más individuos. En efecto, para él esto sería comparar a 
la mente del hombre con la mente divina de modo que pudiera 


usarla, ne conservarla: ne altro pesniero s'ebbero che di profonderla e gittarla. Quelli 
all opposto che acquiserano tali cose colle industrie e coi commerci, poniamo gli ingle- 
si, hanno pur colle lunghe cure e sollecitudini nutricato in se stessi l'effetto dell'oro 
e pero nol gittano si agevolmente. Dall'abondanza dunque della pecunia che sovver- 
chia le necessita e dalla disposizione dei ricchi popoli riguardo alle industrie ed ai 
calcoli dei guadagni, si fa ragione a quello che dispone la nazione di porre nei suoi 
piaceri.» Opere inedite di politica. A cura del Prof. G.B. Nicola, Milano, Stab. Tipo. Lit. 
G. Tenconi, 1923, pp. 176-177. 

12 Della naturale Costituzione della societá civile, edic. cit, p. 263. 

13 La societá ed il suo fine, Filosofia della Politica. A cura di Sergio Cotta, Milano, Rus- 
coni, 1985, pp. 112-114. 
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prever todas las posibles consecuencias posibles, directas e indi- 
rectas, derivadas de las acciones interrelacionadas de millones 
de individuos. Así, el principio de planificación utilitaria y conse- 
cuencialista como único principio de la organización social lleva 
al absurdo de que las probabilidades de obtener un resultado final 
positivo o negativo son igualmente infinitas, lo cual convierte a 
la planificación en una acción esencialmente irracional: «¿Dónde 
están los límites del sistema de la utilidad?» —se pregunta el rove- 
retano. «No tiene ninguno. Su acción es infinita como una volun- 
tad arbitraria: supone que se puede hacer una reforma tras otra 
en la sociedad hasta el infinito: pero no se sabrá jamás con certe- 
za si se ha progresado o se ha retrocedido.»!* De alli que, por lo 
demás, Rosmini enfatice la gran importancia de la libertad para 
la sociedad y para la economía como principio general y que para 
él la idea de que el gobierno se haga cargo de manera perma- 
nente del bienestar de los individuos de acuerdo a necesidades 
determinables de manera supuestamente objetiva por un plani- 
ficador o ingeniero social representen la muerte de la economía 
y de la sociedad. 


3. La regulación jurídica y ética 


Otra coincidencia de Rosmini con la tradición liberal anglosajo- 
na es que la regulación de los intereses espontáneos de la socie- 
dad y de la economía debe ser mayormente jurídica y no políti- 
ca. El mejor medio para hacer florecer a la sociedad es dar el 
mayor grado de libertad posible en el marco de normas amplias 
que eviten al máximo toda discrecionalidad gubernamental. Rosmi- 
ni considera que el control político de la economía es en general 
distorsivo de los incentivos que requieren los intereses económi- 
cos. «El gobierno se pone en peligro de perturbar el orden legíti- 
mo de la riqueza si presume de poder darle dirección», de modo 
que lo mejor que le cabe hacer es propender a «acrecentar el mo- 
vimiento y la actividad de los ciudadanos en general», esto es 


14 Della naturale Costituzione della societa civile, edic. cit. p. 151. 
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«...no tanto en este o aquel ramo de la economia sino en todos los 
ramos, promoviendo no esta o aquella industria particular sino 
la actividad y la industria en general».!° De hecho el intento de di- 
rigir la economía exclusivamente mediante una política discrecional 
de subsidios y protecciones especiales es casi siempre distorsivo 
y contraproducente.!? El Estado tiene que apoyarse sobre todo en 
el fortalecimiento de las instituciones jurídico-económicas del 
derecho de propiedad y la previsibilidad de los contratos que den 
un marco seguro para el desarrollo económico. 

En ese sentido, para Rosmini el derecho tiene un papel central 
para el crecimiento y la evolución sana de una economía. El rove- 
retano pone gran énfasis en la íntima relación que existe entre la 
calidad jurídica de la legislación de una sociedad y las posibili- 
dades de generación de utilidad económica de la misma. De 
hecho, uno de los problemas más graves de la legislación moder- 
na es para él su carácter abstracto y excesivamente generalista, 
que surge de no haber sido elaborada tomando en cuenta la ex- 
periencia de los hechos. «Este siglo abrazó como cierto —dice Ros- 
mini— el principio de que toda mejora consiste en generalizar 
las cosas.»!” Y asi «el vicio de la generalidad moderna consiste 
en sacrificar los particulares contra aquello que exige la natura- 
leza, la cual quiere más bien que sobre los particulares nosotros 
fundemos lo general.»!$ 

Como consecuencia, el abstractismo legislativo pone impedi- 
mentos innecesarios a posibilidades de crecimiento económico 
que se darían si no se intentaran resolver a priori los conflictos 
entre intereses que muchas veces pueden ser resueltos por inicia- 
tiva o acuerdo de los individuos involucrados que conocen mejor 


15 Opere inedite di politica, edic. cit., p. 138. 

16 «Jo credo collo Smith e con altri economisti che la piú utile distribuzione 
della ricchezza si faccia dalla stessa natura delle cose, e tanto é pit perfetta questa 
distribuzione e direzione di ricchezza quanto e pit vasto il luogo ed il tempo in cui 
essa si considera» ibid., pp. 136-137. Cfr. Adam Smith, An Inquiry into the Nature and 
Causes of The Wealth of Nations, I, University of Chicago Press, 1990, p. 475: «it is by 
no means certain that this artificial direction is likely to be more advantageous to 
the society than that into which it would have gone of its own accord.» 

17 Opere inedite di política, edic. cit., p. 75. 

18 Ibid., pp. 76-77. 
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que nadie las condiciones de una situación particular. En efecto, 
«los gobiernos —agrega nuestro autor— proceden con disposi- 
ciones generales y en casi todos los casos no puede hacerlo de 
otra manera. Pero por esta razón precisamente pueden errar 
fácilmente. Cuando un gobierno promulga una ley o un decreto 
cree que sólo tiene que considerar sus efectos generales, sin 
descender a las anomalías de los individuos particulares. La ley 
es considerada en abstracto. Pero esto no es suficiente. De hecho, 
a menudo derechos individuales son sacrificados injustamente 
bajo la inexorable generalidad de la ley... Así, frecuentemente 
los gobiernos desperdician mediante estas disposiciones recur- 
sos económicos que en rigor pertenecen a los individuos...»!? 

De este modo, en opinión de Rosmini, la verdadera justicia 
distributiva en materia económica no se logra mediante una 
legislación racionalista que establezca a priori cómo deben resul- 
tar las cosas. Por el contrario, toda buena legislación debe tener 
una puerta abierta para la expresión de las posibilidades conte- 
nidas en la realidad concreta en la que actúan los individuos 
particulares. «Por ello, cuanto más se observa lo particular, tanto 
más nos acercamos a la justicia distributiva.» 

Así, Rosmini se opone al legalismo económico que pretende 
prever y controlar todos los conflictos por la vía de una legislación 
omnicomprensiva acompañada de coacción judicial. Por el con- 
trario, el roveretano es un crítico del legalismo estatista de estilo 
francés apoyándose mucho para ello en el pensamiento jurídico 
inglés y escocés de inspiración histórica de Hume, Blackstone, 
Robertson, Young y en muchos aspectos de la Constitución in- 
glesa. En efecto, para Rosmini el racionalismo jurídico francés 
suele ser producto de «la improvisación de mentes audaces e 
imaginativas, demasiado infatuadas por teorías extremadamente 
generales e imperfectas...hijas de una filosofía que quiere rom- 
per con el pasado»?! y que suele estar, por tanto, lleno de «vanas 
abstracciones» y de «teorías inaplicables a la realidad social.»?2 


_ 


2 La societa ed il suo fine, edic. cit., L. II, C. XII. 

20 Opere inedite di politica, edic. cit., pp. 68-69. 

21 La costituzione secondo la giustizia sociale, edic. cit., capítulo I. 
22 Ibid., cap. III. 
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Por el contrario, considera que la tradición jurídica británica ha 
sido «formada paso a paso, sin un esquema premeditado, cons- 
tantemente corregida y enmendada en acuerdo con las diversas 
fuerzas sociales contrapuestas y con la urgencia de los instintos 
y de las necesidades de la gente.»2 Por lo demás, al igual que para 
Burke, Smith o Hayek, Rosmini cree que aún la legislación conce- 
bida de este último modo no debe pretender abarcarlo todo y 
que hay que dejar un amplio espacio abierto al papel de la ética 
de los individuos como instrumento para una resolución justa en 
los conflictos de intereses: «sólo la ética puede enseñar la buena 
fe y la moderación en el ejercicio del propio derecho.»?* 


II 
LAS DIFERENCIAS 


1. La falibilidad del orden espontáneo y sus consecuencias 
en la política económica 


Rosmini sustenta así la idea de una economía basada funda- 
mentalmente en la libertad en el marco de instituciones jurídi- 
cas. Sin embargo, las coincidencias con la tradición anglosajona 
no pueden ocultar sus profundas diferencias. En mi opinión, 
Rosmini parte de un planteamiento ético y antropológico dife- 
rente del de esta tradición que va a tener importantes consecuen- 
cias en el modo de entender los puntos mencionados, incluso 
cuando son a primera vista coincidentes. 

Un primer punto fundamental de las diferencias entre Rosmi- 
ni y la tradición liberal anglosajona estaría en su interpretación 
del orden espontáneo. Si bien, como señalábamos antes, el rove- 
retano valora mucho el papel de la interrelación espontánea de 
los individuos que siguen su propio interés en la sociedad, no cree 
que este orden espontáneo sea siempre infalible. Por el contrario, 


23 Ibid., cap. I. 

24 Society and its Purpose, vol. 2 of The Philosophy of Politics, traducido por Denis 
Cleary y Terence Watson, Rosmini House, Durham, U.K., from La societa ed il suo fine, 
1994, n. 144. 
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Rosmini considera que el orden espontáneo varía en su eficacia 
para producir resultados socialmente positivos dependiendo del 
tiempo y el lugar en que se manifieste. 

En efecto, en primer lugar, está el factor histórico: el orden 
espontáneo de los intereses individuales no tiene la misma efica- 
cia en todas las épocas. Aquí entramos en la filosofía de la his- 
toria de Rosmini. En tal sentido, hay épocas en que el orden 
espontáneo de los individuos coincide con el bien de la socie- 
dad: se trata de las épocas fundacionales de las sociedades donde 
en general los intereses de los individuos son altruistas y coin- 
ciden con los de la sociedad. En efecto, «la infancia de una socie- 
dad es siempre una época eminentemente patriótica. El bien de 
cada persona, considerada como miembro de la unidad social, 
es equivalente al bien elemental de la sociedad misma.»” Esto 
se debe al hecho de que cuando una sociedad está en sus comien- 
zos, sus miembros son muy conscientes de que su propia super- 
vivencia depende de la supervivencia de la sociedad. Así «en el 
principio la existencia misma de la sociedad es el bien que todos 
sus miembros perciben inmediata y vívidamente.»?? Por esta 
razón en esos tiempos, coincidiendo el interés de la supervi- 
vencia individual con la supervivencia de la sociedad, el orden 
espontáneo de intereses coincide casi perfectamente con el bien 
común. 

En cambio, en épocas más avanzadas y sofisticadas en que ya 
se ha superado la urgencia de la supervivencia, e incluso después 
de que la sociedad ha podido desarrollar un poder militar y 
económico importante en base al sacrificio en las guerras (época 
militar) y al esfuerzo y la disciplina productiva (época de acumu- 
lación productiva), la tendencia de los individuos es a dedicar- 
se a disfrutar de los beneficios obtenidos y a abandonar la ética 
militar o económica rigurosa de los primeros tiempos. Así «este 
es el período del lujo y el disfrute, los cuales pasan a ser el bien 


25 The Summary Cause for the Stability or Downfall of Human Societies, Volume 1 
of The Philosophy of Politics, traducido por Denis Cleary y Terence Watson, Rosmini 
House, Durham, U.K., en Della sommaria cagione per la quale stanno o rovinano le umane 
societa, 1994, n. 56. 

26 Ibid., n. 56. 
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inmediato hacia el cual la gente tiende y de acuerdo al cual 
actúa.»?” Para Rosmini estas son las épocas de decadencia social 
en que el orden espontáneo de los intereses individuales, conver- 
tido en una competencia por la búsqueda autista del propio 
placer, evidentemente no lleva al bien de toda la sociedad e in- 
cluso destruye el verdadero bien de los individuos. Así en esos 
momentos la sociedad «está ciega para todo bien común del país 
y dedica su atención únicamente al bien individual, alrededor 
del cual gira brevemente antes de su colapso final.»?8 

Aquí vemos pues una diferencia clave de Rosmini con los ilu- 
ministas escoceses. Para el roveretano el orden de intereses 
espontáneos no es un mecanismo completamente natural, sino 
que depende de la libertad y ésta, a su vez, de su adecuación ma- 
yor o menor a valores éticos objetivos. En tal sentido el orden 
espontáneo de intereses no siempre funciona bien ya que depen- 
de del grado de lucidez y virtud moral que posean los indivi- 
duos y de los condicionamientos de la época en que viven para 
determinar su buena o mala orientación. Así, «la deficiencia e in- 
capacidades de este estadio de la civilización consistirán, en mi 
opinión, en el hecho de que la gente haya arribado a condicio- 
nes en que el bien inmediato que están persiguiendo ya no es más 
la supervivencia o el prestigio de su país o incluso algún otro pro- 
pósito accesorio al bien social sino que se mueven por la exclu- 
siva búsqueda del bien individual.»? 

Además, los resultados buenos o malos del orden espontáneo 
varían también de acuerdo al lugar y al tipo de cultura de la socie- 
dad de que se trate. En efecto, para Rosmini, los intereses econó- 
micos individuales de los habitantes de una nación no son fuer- 
zas naturales que tienden siempre a favorecer a la sociedad en 
que están radicados, como piensa por ejemplo Adam Smith, 
cuando sostiene que la apertura comercial de un país no puede 
traer nunca su ruina porque los intereses económicos de ese país 
tenderán, como por propia fuerza gravitatoria, a favorecerse a 
sí mismos y haciéndolo, favorecerán también en consecuencia 


27 Ibid., n. 58. 
28 Ibid., n. 58. 
22 Ibid., n. 60. 
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al propio país.*% En opinión de Rosmini, en cambio, no toda libe- 
ración de los intereses económicos individuales es buena. Si bien 
la política económica debe tender siempre a buscar la libertad 
como ideal, no puede ignorarse que el grado de libertad que se 
permita dependerá del grado de capacidad para usar esa liber- 
tad, del nivel cultural y del nivel de ética que exista en cada país 
en particular.*! En este punto Rosmini, que es un admirador 
ferviente de Adam Smith —caso raro entre los filósofos católi- 
cos— sin embargo no acepta su tesis de la mano invisible.*? Me- 
nos aún acepta la tesis de Mandeville de que los vicios privados 
se convierten en virtudes públicas. 

Pero la falibilidad del orden espontáneo en el pensamiento 
de Rosmini radica en definitiva en un fundamento antropológico 
y ético más profundo que es el concepto de libertad, el cual, por 
lo demás, es muy diferente, en mi opinión, al concepto de liber- 
tad del liberalismo anglosajón. En efecto, para esta última tradi- 
ción, el grado de libertad se mide, en general, por la mayor canti- 
dad de posibilidades de acción externa por parte de un individuo. 


30 «Every individual is continually exerting himself to find out the most advan- 
tageous employment for whatever capital he can command. Itis his own advantage, 
indeed, and not that of society which he has in view. But the study of his own advan- 
tage naturally, or rather necessarily leads him to prefer that employment which is 
most advantageous to the society... therefore every individual naturally inclines to 
employ his capital in manner in which it is likely to afford the greatest support to 
domestic industry, and to give revenue and employment to the greatest number of 
people of his own country.» Adam Smith, op. cit, pp. 475-477. 

31 «...Vazione governiale, che limita lattivitá dei commerci e delle industrie vuol 
essere tanto maggiore quanto e maggiore in un popolo l'inerzia e l'ignoranza. Poiche 
non si puó per mio credere consentire in questo all’opinione dello Smith e dei suoi 
seguaci: che l'interesse privato sia perfettamente istruito e non metta piede in fallo 
neppure considerato in una intera nazione, avvenendo certo il contrario in questo, 
secondo la rozzezza del popolo...In questo fatto adunque del commercio si vede 
Vapplicazione di quanto sopra e ragionato intorno alla liberta, in cui debbe essere 
lasciato il popolo dal governo, che debbe essere tanta quanta e la scienza e la volonta 
che possiede di usarla.» Opere inedite di politica, edic. cit., pp. 139-140. 

32 «Una volta si volevano spiegare gli avvenimenti tutti de’popoli mediante il 
libero arbitrio di alcuni pochi individui; ora che si e conosciuto che nell’andamento 
delle nazioni avvi qualche cosa d’independente dall’uomo, una mano invisibile che 
lo conduce, non si vuol pit sapere di libero arbitrio: tutto avviene da sém per la na- 
tura delle cose. Tale e l'esagerazione in cui precipita la moderna scuola storica-fata- 
lista!» La societa ed il suo fine, edic. cit., p. 395, nota 5. 
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Para Rosmini, en cambio, el grado de libertad tiene su última raíz 
en la capacidad de obrar con la menor cantidad de condiciona- 
mientos tanto externos como internos. En este sentido, no siem- 
pre la apertura de posibilidades externas significa un aumento 
de libertad. Por el contrario, una sociedad en que se de curso a 
un tipo de libertad que provoque una multiplicación exagerada 
de deseos y necesidades económicas puede generar, según Ros- 
mini, expectativas inalcanzables para el sujeto y condicionarlo 
al extremo de adoptar cursos de acción negativos e incluso violen- 
tos que no sólo resultan un peligro para la libertad de los demás, 
sino que van directamente contra la libertad propia.* 

Como consecuencia, si bien el orden espontáneo de los inte- 
reses económicos individuales es una dimensión fundamental 
de la vida social, el hecho de que no sea infalible y no siempre 
esté, por lo tanto, orientado al bien común, implica para el rove- 
retano la necesidad de su orientación prudente desde las distin- 
tas instancias del gobierno de la sociedad política. De allí que, 
a pesar del enorme cuidado que para Rosmini debe tenerse al 
asignar funciones político-económicas al gobierno, y dejando 
en claro que éstas deberían ser predominantemente negativas, 
no obstante, parece haber en su pensamiento un papel más 


33 «La suposición de que los seres humanos son siempre estimulados a ser más 
industriosos mediante la presión de necesidades crecientes es falsa. En ciertas circuns- 
tancias la presión sólo provoca el empobrecimiento y la extrema miseria en la gente 
que abandona lo que realmente necesita con el fin de satisfacer la urgencia irresis- 
tible de estas necesidades... Así las familias de campesinos y asalariados... hacen un 
esfuerzo excesivo... El trabajo excesivo, necesario para satisfacer sus necesidades, 
finalmente se vuelve opresivo y contrario a la naturaleza humana. Se instala la insa- 
tisfacción con el trabajo y la fuerza física se pierde... Si alguien en la casa se enfer- 
ma o queda sin empleo, la reducción del ingreso intensifica la tensión... En otras pala- 
bras, cuanto más se cansa esta gente, más se tienta a abandonar el trabajo para 
buscar un medio que le de satisfacción inmediata sin tal opresión... ¿por qué los agri- 
cultores venden sus herramientas de trabajo? ¿por qué los que están cerca de la civi- 
lización venden sus tierras cultivadas? La respuesta es siempre: la necesidad de be- 
bida, ropa fina, adornos inútiles y otras necesidades y deseos provocados en ellos... 
De este modo, nada puede ser más desastroso... que un sistema político que exija el 
aumento de las necesidades artificiales de los miembros de la sociedad pero no indi- 
ca la cualidad o el límite de estas necesidades, o las clases en que estas necesidades 
artificiales puedan ser aumentadas con provecho o las circunstancias sociales que 
hagan deseable este aumento.» Ibid., pp. 329-339-334. 
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importante para la política en materia económica que en la tradi- 
ción liberal anglosajona. 

En su doctrina de los equilibrios, el roveretano se refiere, por 
ejemplo, a la necesidad del «filósofo civil» y del gobernante de 
ponderar y calcular las fuerzas en juego en una sociedad e 
intervenir en los puntos conflictivos para lograr así una orde- 
nación final.*4 Esto último no lleva evidentemente a hablar de 
un racionalismo o constructivismo político o económico en Ros- 
mini —forma de pensar que, como ya vimos, él rechaza explí- 
cita y enfáticamente en toda su obra— pero si parece dejar claro 
que no comparte la idea de la autorregulación completa de la 
economía. El orden espontáneo de los intereses individuales 
debe ser complementado siempre, para Rosmini, por la visión 
y orientación de individuos representantes del bien común de 
la sociedad: este es el papel de la alta política para auscultar la 
calidad de los distintos intereses —utilizando incluso el instru- 
mento de lo que Rosmini llama «estadísticas político-mora- 
les»— con el fin de que las acciones del Estado atenúen lo más 
posible los efectos de las tendencias destructivas y fomenten 
las constructivas.*° 

Por lo demás, esto no significa para Rosmini que el Estado 
obligue a la virtud ni tampoco que pueda, con el pretexto de mo- 
ralizar, violentar el derecho de nadie, pero tampoco puede ser 
el papel del Estado simplemente el de «abrir posibilidades». 
Para Rosmini la libertad política y económica está al servicio de 


34 «...il filosofo civile debe osservare acutamente le leggi con che adoperano tutte 
le forze, le quali conferiscono a muovere le umane comunanze abbandonate a se stesse, 
cioé lasciate operare secondo loro natura. Conciossacche dall'aver conosciute queste 
leggi immutabili, egli trae l'arte di regolare il natural corso loro, acciocche giammai 
non avvenga scompigliato e funesto, ma proceda ordinariamente a buoni effetti.» 
Opere inedite di politica, edic. cit., p. 177. 

35 En este sentido Rosmini elogia el pensamiento de Alexander Hamilton y cita 
el siguiente pasaje de El Federalista para apoyar su tesis de que la política debe mu- 
chas veces corregir los deseos de los individuos y procurar orientarlos a sus verda- 
deros intereses: «Hablando en general, es verdad que la gente desea sólo el bien pú- 
blico. Sin embargo, están frecuentemente equivocados en cómo buscarlo... Cuando 
los deseos de la gente están en oposición a sus intereses reales, aquellos que son respon- 
sables de estos intereses tienen el deber de combatir el error del cual la gente es víc- 
tima...». La societa ed il suo fine, edic. cit., n. 195. 
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la libertad interior y en esto parece diferir del iluminismo esco- 
cés para el cual tal subordinación significaría el principio de un 
peligroso moralismo estatal. A juicio de Rosmini, en cambio, el 
Estado puede muy bien ejercer su acción desde el punto de vista 
del bien moral, sin por ello negar la libertad. En el caso más con- 
creto de la economía, Rosmini cree que el papel del Estado es el 
de procurar que la libertad económica sea el medio y no el obs- 
táculo para una mayor posibilidad de alcanzar la virtud moral, 
fin último de la sociedad. Por eso cree que la autoridad políti- 
ca no puede fomentar cualquier tipo de crecimiento económico 
que multiplique necesidades artificiales y genere una compe- 
tencia ilimitada para satisfacerlas. De hecho para el roveretano 
tal tipo de política destruiría finalmente al sujeto y también a la 
economía. 


2. La crítica a la interpretación económica del derecho 
a) El subjetivismo historicista 


Además de su crítica a la infalibilidad del orden espontáneo, 
Rosmini tiene también, a mi criterio, otra importante diferencia 
con el liberalismo escocés e inglés que es su crítica a su interpre- 
tación económica del derecho. En efecto, si bien nosotros hemos 
hecho referencia a la crítica que hace Rosmini del legalismo esta- 
tista de inspiración francesa y su preferencia evidente por la tra- 
dición jurídica británica como un tipo de derecho mucho más 
abierto a las necesidades de la economía, el roveretano no se adhie- 
re tampoco por completo a esta última tradición. En efecto, si bien 
nuestro autor considera mucho más dañino para la sociedad al 
utilitarismo jurídico francés, no obstante, no por ello deja de ser 
un fuerte crítico del utilitarismo que ve también presente en la 
tradición jurídica inglesa. 

En efecto, para Rosmini en tanto el racionalismo jurídico fran- 
cés es un utilitarismo estatista en que las leyes son producto de 
una intervención artificial del Estado o de un grupo de hombres 
que legisla, el utilitarismo inglés y escocés suele ser un utilita- 
rismo historicista y evolucionista muy vinculado a la filosofía 
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económica escocesa e inglesa (Mandeville, Hume, Smith, Burke),°° 
al tradicionalismo francés y al historicismo alemán e italiano. En 
efecto, para este evolucionismo la ley positiva es el producto de 
la ley natural, pero entiende por «ley natural» el resultado de una 
interacción fáctica entre intereses aunque a lo largo de la histo- 
ria. Según esta postura, las relaciones humanas a lo largo del tiem- 
po van dejando como sedimento ciertas normas y reglas no escri- 
tas que son vistas como un «orden natural» por no haber sido 
elaboradas «artificialmente» por nadie en particular. En defini- 
tiva, las normas morales no serían sino «colecciones de hechos» 
que resultan de una interacción «natural» entre los hombres a 
lo largo del tiempo.*” Ahora bien —nos explica Rosmini— este 
orden jurídico y moral, recogido en las máximas y tradiciones 
históricas muchas veces sintetizadas por hombres sabios del pa- 
sado (aunque no creadas por ellos), no encuentra su justificación 
en el cálculo individual o social sino en una suerte de cálculo natu- 
ral e histórico hecho por el sentido común de los hombres de innu- 
merables generaciones en el pasado cuya justificación está demos- 
trada exclusivamente por su misma perduración en el tiempo y 
que ningún cálculo artificial hecho hoy —individual o social— 
puede reemplazar y mucho menos superar.* 


36 Este tipo de historicismo jurídico es retomado en el siglo XX por ejemplo por 
Hayek. 

37 A este respecto veamos esta cita que Rosmini toma de Romagnosi: «Simigliante 
a questo concetto e appunto ció che sembra dire il Romagnosi: “L'osservazione cons- 
tante di simili fatti istruisce lluomo a conoscere le sorgenti del bene e del male, a da 
questo deduce ció che egli debba o fare od ommettere. Segnando separatamente 
queste azioni od ommissioni, necessariamente determinate dall'impero della natu- 
ra su di lui, forma una collezione che serve di norma alla di lui potenza, onde procu- 
rare il meglio od evitare il peggio. Questa collezione cosí dedotta costituisce appunto 
la legge naturale che appellammo conseguente. Questa in sostanza forma la somma 
dei doveri determinati dai rapporti attivi, reali e necessari che passano fra la natura 
e l'uomo.”» Storia comparativa e critica dei sistemi intorno al principio della morale, en 
Principi della scienza morale e Storia comparativa e critica dei sistemi intorno al principio 
della morale. A cura di Dante Morando, Opere edite e inedite, vol. XXI, Milano, Fratelli 
Bocca, Editori, 1941, p. 381. 

38 «El hombre no debe ya hacer por sí mismo el cálculo del acuerdo entre el inte- 
rés propio y el público: este cálculo ya ha sido hecho por hombres experimentados 
y está reducido a algunas máximas, cuyo mantenimiento es aquello que constituye 
la práctica de las virtudes especiales. A razón de ejemplo, es conocido ser una cosa 
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Ahora bien, a juicio de Rosmini, el reemplazo del concepto de 
norma moral como el producto de un cálculo estatal por el de un 
cálculo histórico no cambia la esencia de esta concepción jurídi- 
ca que sigue reduciendo el derecho a un conjunto de ventajas 
subjetivas, aunque consagradas a través de la fuerza de la histo- 
ria. En efecto, para Rosmini el problema del movimiento del Law 
& Economics de su época representado por los economistas Melchio- 
rre Gioia y Giandomenico Romagnosi, no es tanto su estatismo o 
su liberalismo, sino básicamente su fondo último utilitarista. Para 
éstos últimos —nos dice Rosmini— los derechos no eran otra cosa 
que «ventajas, beneficios y placeres de cualquier especie que la 
ley garantiza».*? Pero para Rosmini las leyes deben estar dotadas 
de «una bondad intrínseca», cuando no es así «ya no es la equi- 
dad ni la justicia la que me obliga a respetar las leyes sino sólo mi 
ventaja.» Así, si bien este historicismo jurídico parece opuesto al 
radicalismo reformista de otros utilitaristas, para Rosmini no es 
otra cosa, en definitiva, que una versión políticamente conserva- 
dora* de un esencialmente idéntico utilitarismo juridico.*! 


útil tanto el bien privado como al público, que el hombre no se exceda en la comida 
y por eso se fijó la máxima “sed moderados en el comer”: esta máxima llevada a la 
práctica constituye la virtud de la templanza. Dígase lo mismo de la fortaleza y de 
cada una de las virtudes. Cada una de estas virtudes en su origen tiene su origen en 
ningún otro lugar sino en una máxima, acerca de la cual la constante observación mostró 
la utilidad tanto publica como privada. Así, el hombre debe atenerse a estos juicios, 
máximas o virtudes ya establecidas ab antico por el sentido común de los hombres y 
no querer abandonarse al propio juicio. De este modo la conducta humana se vuel- 
ve estable y la virtud conserva la constancia que le da tanta dignidad», ibid., p. 381. 

39 Breve esposizione della filosofia di Melchiorre Gioja,Studi critici su Ugo Foscolo e 
Melchiorre Gioja. A cura di Rinaldo Orecchia, Padova, Cedam-Casa editrice Dott. 
Antonio Milani, 1976, p. 137, nota 2. Citado por Rosmini de la obra de Gioia Teoria 
civile e penale del divorzio, p. 6. 

40 Rosmini cita en tal sentido al filósofo Pablo Costa: «Nessuna cosa sarebbe pitt 
contraria al principio da noi stabilito, che il dare all’uomo Varbitrio di crearsi le 
regole del giusto e dell'ingiusto nell'atto che sta per operare. Tali regole sono gia 
state ritorvate coll’ aiuto del detto principio dai filosofi morali, e ricevute dal consen- 
timento de’popoli: a questo fine di bene pubblico si vuole, senza farne controver- 
sia, ubbidire.» Storia comparativa e critica dei sistemi intorno al principio della morale, 
edic. cit., p. 381. 

41 Por lo demás, es bien conocida la coincidencia en la justificación utilitarista 
del derecho del conservador e historicista jurídico Edmund Burke con sus acérrimos 
enemigos, los benthamistas y radicals. Rosmini rechaza la reducción del derecho al 
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Para el roveretano si bien la evolución espontánea de la socie- 
dad va llegando a lo largo de la historia hasta cierto punto a solu- 
ciones para autorregularse, es decir, para alcanzar un conjunto 
de reglas que le sirven a sus fines, sin embargo, esto no implica 
que estas reglas coincidan necesariamente con la ética y el dere- 
cho. Esto es así para Rosmini porque en su opinión los valores 
éticos están fuera de la historia y no son mero producto de ella 
como ocurre en el tradicionalismo ético anglosajón. En efecto, para 
Rosmini, las doctrinas tradicionalistas que intentan reducir la 
acción moral al «sentido común» de una sociedad a lo largo de su 
historia, entendido como «creencias comunes...trasmitidas de ge- 
neración en generación» incurren en el error de confundir los 
principios con algo que puede ser nada más que «el signo de esos 
principios,» ya que el consenso social que recibe una norma a 
lo largo del tiempo es sólo un criterio «extrínseco y secundario 
de la certeza»* y, tomado por si sólo, se reduce a una mera suma 
de opiniones subjetivas que, en definitiva, remiten a la subjetivi- 
dad individual como última medida del valor. De este modo, la 
conclusión final del roveretano con respecto a las teorías de la utili- 
dad social como fundamento último del derecho será lapidaria: 


Todos estos sistemas son subjetivistas, porque todos comienzan y 
terminan en el sujeto, todos se limitan a la excitación del sujeto 
que se satisface a sí mismo, que busca el bien para sí y nada más; 
no salen pues ni en sus principios ni en sus conclusiones de los 
límites del egoísmo...** 


cálculo utilitario que es propio no sólo de los estatistas y radicales sino también en 
muchos casos de liberales y conservadores. Cfr. Edmund Burke, Reflections on the 
Revolution in France, Hackett, Indianapolis /Cambridge, 1987, p. 54: «The rights of 
men in governments are their advantages; and these are often in balances between 
differences of good, in compromises between good and evil, and sometimes between 
evil and evil. Political reason is a computing principle: adding, substracting, mul- 
tiplying and dividing, morally not metaphysically or mathematically...». 

42 Grande dizionario antologico del pensiero di Antonio Rosmini. A cura di Cirillo Ber- 
gamaschi, Roma, Centro Internazionale di Studi Rosminiani, Cittá Nuova, Edizioni 
Rosminiani, 2001, vol. 4, p. 318. 

43 Ibid. 

44 Storia comparativa e critica dei sistemi intorno al principio della morale, edic. cit., 
p. 167. 
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b) El callejón sin salida del utilitarismo 


Así, para Rosmini en la relación entre derecho y economía no se 
trata de reemplazar un utilitarismo estatista por un utilitarismo 
liberal sino en establecer la verdadera naturaleza del derecho 
mostrando su relación pero también su esencial diferencia con el 
principio de utilidad. Por lo demás, Rosmini no ve en el derecho 
algo ajeno al principio de utilidad. Por el contrario, para él «la pa- 
labra “derecho” designa una facultad que los seres humanos tie- 
nen para hacer o experimentar cualquier cosa útil.»% Así, un as- 
pecto del derecho tiene que ver con un beneficio subjetivo que 
puede obtener de su ejercicio una persona real o una persona 
jurídica. Si fuera de otro modo ¿qué podría significar un derecho 
si no beneficia al que lo posee? Sin embargo, si bien la utilidad 
que obtiene el sujeto del derecho es un elemento necesario de la 
naturaleza de este derecho, no obstante, no agota ni explica toda 
su naturaleza. Precisamente según Rosmini el utilitarismo con- 
siste en la reducción del derecho a la utilidad en tanto ésta es sólo 
uno de sus elementos constitutivos. Pero, ¿adónde llegamos si 
explicamos el derecho sólo por el principio de utilidad? 

En opinión de nuestro autor, las consecuencias de esta concep- 
ción conducen a callejones sin salida y a todo tipo de absurdos 
posibles. En efecto, si toda utilidad o necesidad subjetiva con- 
firiera derecho, toda acción estaría justificada para un individuo 
en nombre de su supervivencia, su necesidad económica o simple- 
mente su deseo de felicidad. Pero, ¿y si en lugar de poner el prin- 
cipio del derecho en la utilidad individual lo ponemos en la utili- 
dad social?, ¿no es el derecho la obtención de utilidad individual 
pero siempre dentro de los límites de la utilidad de toda la socie- 
dad?, ¿no se basa el derecho en buscar el propio beneficio pero 
sin alterar una coexistencia pacífica con los otros? Para Rosmini 
estos últimos argumentos no pueden fundar tampoco el derecho. 
En su opinión el intento de estos utilitaristas de introducir el prin- 
cipio de la sociabilidad o utilidad social en la teoría utilitarista 


45 The Essence of Right, vol. 1 of The Philosophy of Right, traducido por Denis Cleary 
y Terence Watson, Rosmini House, Durham, U.K., en Filosofia del Diritto, ibid., 1993, 
n. 29. 
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con el fin de evitar los problemas del utilitarismo individual no 
tiene sentido ya que, o deja al utilitarismo tal como esta, o lo en- 
vuelve en una contradicción insoluble. 

En efecto, introducido el principio de utilidad social hay sólo 
dos opciones: o se lo entiende como un puro medio para lograr la 
utilidad propia, con lo cual la consideración de los otros es pura 
ficción, o selo entiende como un medio que usa el instinto o cálcu- 
lo utilitario de cada individuo para lograr la utilidad de los demás, 
con lo cual «entre la utilidad propia y la de los otros antepondría 
la de los otros» cosa evidentemente absurda si se quiere mantener 
en pie el principio de utilidad como motivo último de las acciones 
de los individuos.* Así, «una vez acordado que el hombre debe 
seguir siempre aquello que es útil, no hay razón alguna para que 
él deba anteponer jamás la utilidad de los demás a la suya propia 
o, en casos de conflicto, anteponer la utilidad social a la utilidad 
individual. Cuando el único valor de la utilidad social es lo que es 
útil para nosotros, la primera es un medio y la segunda un fin.» 

Evidentemente, Rosmini razona aquí de una manera irrefuta- 
ble. Dado que para el utilitarismo «todo bien es relativo, todo se 
reduce a un cálculo del más o del menos, nada existe que deba 
ser mantenido por el hombre incondicionalmente: incluso el bien 
mismo de la sociedad entra en el cálculo.»* La única salida de este 
laberinto sería admitir la existencia de «una razón superior que 
me haga respetables y sagrados los bienes de los demás»: sólo así 
«yo no tengo necesidad de hacer ningún cálculo para saber si los 
debo o no respetar sino que simplemente los respeto sin sopesarlos 
de acuerdo a mi propia utilidad.»* Pero ¿cuál es esta razón supe- 
rior que puede abrir la puerta de salida del laberinto utilitarista? 


46 Ibid., p. 70. 

27 Ibid., p.71. 

48 Storia comparativa e critica dei sistemi intorno al principio della morale, edic. cit., p. 
378. Enseguida agrega una ilustración extremadamente gráfica: «si in un bacino io 
metto tutti i beni degl altri individui, per quanto sieno, e nell'altro bacino getto il mio, 
tosto questo mio bene fa tracollare per me la bilancia, come se piombo fosse, e gli altri 
paglia: perocche il mio bene individuale e mio, e gli altri non sono miei: e per me il 
mio bene val piu necessariamente, che gli altri non miei tutti insieme.» [bid., p. 378. 

49 SC, p. 378. Por lo demás, nos parece que en esta crítica entran tanto las teo- 
rías que reducen la moral a la utilidad de la sociedad actual como las que la reducen 
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c) La verdadera naturaleza del derecho 


La razón superior sobre la que se funda el derecho es para Rosmi- 
ni la idea de justicia: «aplicando estas consideraciones al análi- 
sis de la legislación positiva me convencí de que la más simple, 
básica, y por lo tanto más noble idea es aquella de la justicia. Todos 
los intentos serios para razonar sobre la legislación positiva 
tienen que empezar aquí. Todo otro valor que posea la ley posi- 
tiva es accidental, accesorio, derivativo; la esencia y perfección 
de las leyes consiste sólo en la justicia [...] Algunos ciertamente 
me querrán decir que la justicia es simplemente lo que es útil, y 
que no es más que el interés propio bien entendidol...] Pero la 
justicia es un principio, la utilidad es una consecuencia. Cuan- 
do la utilidad como consecuencia es considerada en su cone- 
xión con el principio de justicia, el pensamiento procede bien, 
cuando sólo la utilidad atrae la atención del espíritu, comienza 
a reinar la sofística en las mentes y la anarquía en la sociedad.» 

De este modo, el derecho contiene una utilidad pero no se limi- 
ta a ella. Para Rosmini el derecho es una utilidad justa, es decir, 
una utilidad que no se justifica por sí misma sino en cuanto 
forma parte de un valor o bien objetivo más amplio presente en 
todo verdadero derecho. Pero ¿cuál es éste? Según Rosmini el 
bien objetivo, que es la base de todo derecho, es el bien que la 
razón puede descubrir como adecuado a la naturaleza humana 
de una persona no considerada subjetivamente, es decir en tanto 
fuente de satisfacción o felicidad subjetiva sino objetivamente, 
es decir, en tanto entendida y valorada por lo que es —y no por 
la utilidad que pueda traer— mediante la razón y la voluntad 
libre de otro ser humano o incluso del mismo que es sujeto de 
ese derecho. Rosmini llama a este bien objetivo el «verdadero 
bien humano.» Así, para Rosmini el derecho se apoya, en defi- 
nitiva, en la existencia de una naturaleza humana que puede ser 


a la utilidad de la sociedad a lo largo del tiempo. En efecto, como veremos en el capí- 
tulo referido a la dimensión social de la economía, para Rosmini, las doctrinas tradi- 
cionalistas que intentan fundar la moral sobre el «sentido común», entendido como 
«creencias comunes...trasmitidas de generación en generación». 

50 The Essence of Right, vol. 1 de The Philosophy of Right, edic. cit., n. 8-9-10. 
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conocida y respetada no por su utilidad sino por lo que es en si 
misma. 

De este modo, en este aspecto, Rosmini sigue claramente la 
tradición iusnaturalista del continente y acepta incluso la exis- 
tencia de algunos derechos naturales absolutos de la constitu- 
ción americana y francesa. De este modo, aunque se alimenta fuer- 
temente del pensamiento británico, Rosmini no es un whigh ni 
un tory. Para él el derecho natural no es evolutivo en sus prin- 
cipios fundamentales sino sólo en sus formas de aplicación. Para 
Rosmini definitivamente no es un mero conjunto de reglas de 
juego que varían de acuerdo al orden espontáneo de la sociedad. 
La norma jurídica no es un mero dispositivo de orden social 
neutral con respecto a la moral. El derecho se apoya en la moral 
y por tanto, en valores objetivos. 


d) La verdadera relación con la economía 


Pero ¿qué hay entonces de la relación del derecho con la econo- 
mía? ¿No se recae con esta posición en un absolutismo jurídico 
incompatible o, por lo menos, seriamente entorpecedor de la 
utilidad económica? En opinión de Rosmini, el hecho de fundar 
sólidamente el derecho en una idea objetiva de justicia hacia la 
naturaleza o bien objetivo del hombre no implica de ningún modo 
un racionalismo jurídico negador de la economía. Por el contra- 
rio, para el roveretano el racionalismo jurídico reduce el derecho 
a la ley positiva general, en cambio, en su opinión el derecho 
trasciende la generalidad de la ley y apunta a la justicia enten- 
dida como equidad. En efecto, según Rosmini «debemos distinguir 
entre la equidad de una ley y la generalidad de su concepción. La 
primera es una característica necesaria para que la ley sea justa, 
la segunda es un defecto que muchas veces hace que la ley sea 
injusta.»°! Así, la equidad no es una rasero que, al respetar el 
bien objetivo contenido en el derecho, elimina todas las particu- 
laridades y diferencias. Por el contrario, se trata precisamente del 


51 Society and its Purpose, edic. cit., n. 229, nota 73. 
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concepto mas pleno de justicia que es el que toma en cuenta todo 
el bien objetivo posible contenido en quien es sujeto de derecho 
y, haciendo esto, no lo reduce a un concepto o generalidad abs- 
tracta —como hace el racionalismo juridico— sino que lo consi- 
dera en toda la riqueza de su concretez. 

Ahora bien, es precisamente a través de la justicia entendida 
como equidad —y no como mera ley general— donde no sólo es 
posible rescatar la esencia del derecho sino también todas las 
dimensiones que Rosmini llama «accidentales» pero que no por 
ser tales dejan de formar parte de las posibilidades de desplie- 
gue legitimas de un sujeto. Entre estas dimensiones accidentales 
de la justicia está justamente, la dimensión económica: «la utili- 
dad verdadera y completa nace de la justicia aplicada rigurosa- 
mente [entiéndase la justicia como equidad y no como mero dere- 
cho positivo] hasta sus últimas consecuencias»? De allí que para 
nuestro autor no haya mejor fomento de la economía que el que 
se sigue de un respeto lo más pleno posible de los derechos.?* 

Por lo demás esta concepción de la relación entre la econo- 
mía y el derecho impregna la multitud de temas económicos 
particulares que Rosmini intentó explicar yendo más allá tanto 
del racionalismo estatista francés como del historicismo liberal 
anglo-escocés. Esa es la nota particular que caracteriza a las ideas 


52 Della naturale Costituzione della societá civile, Introduzione en Filosofia della Po- 
litica. A cura di Sergio Cotta, Milano, Rusconi, 1985, p. 669. 

53 Tal es lo que ocurrió, según Rosmini, con el proceso histórico de la abolición 
de la esclavitud. Según el roveretano si bien el hombre pudo comprobar en muchos 
momentos de la historia la mayor utilidad económica del trabajo libre, sólo al ir des- 
cubriendo la dignidad de la naturaleza humana en la plenitud de sus derechos, se 
pudo descubrir también todas las posibilidades económicas que traía la salida de la 
esclavitud. De hecho, Rosmini critica a Sismondi quien para él se equivoca cuando 
quiere quitar el mérito de la abolición de la esclavitud al descubrimiento paulatino 
de la dignidad humana «atribuyéndoselo al interés de los señores». Este argumen- 
to utilitarista no es concluyente para el roveretano «ya que queda por explicar por 
qué los señores se dieron cuenta tan tarde de sus intereses y por qué todos los seño- 
res del mundo gentil, que ciertamente no estaban privados de avidez de obtener más 
beneficios, no vieron la utilidad del trabajo contratado y que según los principios 
de este autor es tan obvia. Él supone que solamente en tiempo de los bárbaros co- 
menzó el trabajo de hombres libres en las tierras, pero también existieron en plena 
época de florecimiento del Imperio y de la republica romanas tal como atestigua Ci- 
cerón...» Della naturale Costituzione della societa civile, edic. cit., nota 1, pp. 100-101. 
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rosminianas del derecho de propiedad, de la politica fiscal, la 
libertad de comercio y el derecho laboral, entre otras. 


lll 
CONCLUSION 


Habiendo visto tanto las coincidencias como las diferencias entre 
Rosmini y el pensamiento liberal británico es posible, a mi juicio, 
sacar algunas breves conclusiones sobre su actualidad. En primer 
lugar, se podría decir que Rosmini tiene el mérito de haber sido 
uno de los pocos filósofos modernos de gran fuste no sólo en ha- 
berse interesado por la economía, sino en haber propuesto un diá- 
logo entre ésta y las grandes discusiones de la filosofía moral y 
política. En segundo lugar, cabría decir que Rosmini también es 
uno de los pocos filósofos católicos de la modernidad —tal como 
ya lo hemos mencionado— en abrirse al pensamiento económi- 
co liberal, especialmente de raíz anglosajona, sin prejuicios sino 
con una gran predisposición a tomar todo lo bueno que en éste 
pudiera encontrar. De hecho, esto último lo llevó a adoptar una 
filosofía social y económica no muy lejana a la del liberalismo aun- 
que, ciertamente, la de un liberalismo muy moderado. 

Por lo demás, creo que un gran mérito de Rosmini ha sido 
también el de mostrar, desde un análisis con conocimiento del 
terreno y fuertemente involucrado con la lógica propia de los pro- 
blemas —y no desde una postura extrínseca y moralista— el 
riesgo de que una concepción de la relación entre la economía 
y las instituciones, especialmente las jurídicas, resulte perjudi- 
cada por una asunción a-crítica de una determinada filosofía: tal 
es la advertencia que lanza Rosmini frente al utilitarismo, no 
sólo en su forma estatista, a la manera francesa, sino también en 
su forma liberal, a la manera británica. De este modo cabe pensar, 
entonces, si no sería bueno considerar algunos de los argumen- 
tos de este gran filósofo italiano cuando intentamos encontrar 
un marco de referencia para problemas cuya naturaleza requie- 
re un fino equilibrio entre la perspectiva económica y la dimen- 
sión política o jurídica. En este sentido, el pensamiento de Ros- 
mini puede resultar hoy de una enorme actualidad. 
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LOS DATOS DEL MERCADO 


LUDWIG VON MISES* 


I 
LOS LIMITES DE LOS DERECHOS DE PROPIEDAD 
Y LOS PROBLEMAS DE LOS COSTES EXTERNOS 
Y LAS ECONOMIAS EXTERNAS 


El contenido de los derechos de propiedad tal como las leyes los defi- 
nen y los protegen los tribunales y la policía es fruto de una secular evo- 
lución. La historia nos ofrece un rico muestrario de tentativas, una y otra 
vez reiteradas, de abolir la propiedad privada. Despóticos gobernantes 
y populares alzamientos frecuentemente quisieron restringir o incluso 
suprimir todo derecho dominical. Es cierto que tales intentos fracasa- 
ron. Pero influyeron decisivamente en el aspecto formal y el contenido 
material del actual derecho de propiedad. Los conceptos legales de pro- 
piedad no tienen plenamente en cuenta la función social de la propie- 
dad privada. Existen algunas insuficiencias e incongruencias que se 
reflejan en la determinación de los fenómenos del mercado. 

En rigor, el derecho de propiedad debe, por un lado, legitimar al pro- 
pietario para apropiarse de todos los rendimientos que la cosa poseída 
puede generar y, de otro, obligarle a soportar íntegramente todas las 
cargas que resulten de su empleo. Sólo el propietario debe disfrutar y 
soportar los efectos todos de su propiedad. Debe responsabilizarse 
enteramente, en el manejo de sus bienes, de los resultados provocados, 
tanto de los prósperos como de los adversos. Pero cuando una parte 
de los beneficios no se apunta al haber del propietario, ni determina- 
das desventajas se le cargan tampoco, éste deja de interesarse por la 
totalidad de los resultados de su actuación. Descuenta, en tales casos, 
tanto los lucros escamoteados como aquellos costes de que se le exonera. 
Procede, entonces, de modo distinto a como hubiera actuado si las nor- 
mas legales se ajustaran más rigurosamente a los objetivos sociales 
que, mediante el derecho privado de propiedad, se pretende alcanzar. 
Acometerá obras que en otro caso hubiera rechazado, sólo porque la 


* Ludwig von Mises, La Acción Humana: tratado de economía, 9.2 ed., Unión Edi- 
torial, Madrid 2009, pp. 763-782. 


Procesos de Mercado: Revista Europea de Economía Política 
Vol. VI, n.* 2, Otoño 2009, pp. 255 a 264 
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legalidad vigente echa sobre ajenos hombros algunos de los costes de 
la operación. Se abstendrá, en cambio, de otras actuaciones que habría 
practicado si no se viera privado por la normativa vigente de parte de 
los beneficios. 

Las disposiciones referentes a la indemnización de daños y perjui- 
cios son y siempre, en cierto modo, fueron imperfectas. Todos debemos 
teóricamente responder de los perjuicios que causemos a los demás. Pero 
este principio general siempre tuvo sus lagunas, sus legales excepcio- 
nes. Dicho trato de privilegio, algunas veces, se otorgó deliberadamen- 
te a quienes se dedicaban a producciones que las autoridades deseaban 
impulsar. Para acelerar la industrialización y el transporte, en épocas 
pasadas, muchos países exoneraron parcialmente a los propietarios de 
fábricas y ferrocarriles de los perjuicios que tales instalaciones irrogaban 
en su salud y posesiones a colindantes, clientes, operarios y terceros a 
través de humos, cenizas, ruidos, contaminación de aguas y accidentes 
de trabajo causados por la imperfección de las máquinas y herramientas 
empleadas. Las mismas doctrinas que indujeron y siguen induciendo 
a muchos gobernantes a promover inversiones en fábricas y ferrocarri- 
les mediante subsidios, exenciones fiscales, protecciones arancelarias 
y crédito barato han contribuido a plasmar una situación legal en la que, 
formal o prácticamente, desaparece su responsabilidad por los daños 
y perjuicios ocasionados. En otros casos se ha agravado la responsabi- 
lidad de las industrias y empresas ferroviarias comparativamente a la 
exigida a las personas individuales y a las demás firmas. También, en 
estos casos, son políticos los objetivos perseguidos. Se asegura estar pro- 
tegiendo a los pobres, a los asalariados y a los campesinos contra los 
acaudalados capitalistas y empresarios. 

El que la exoneración del propietario de la responsabilidad por 
algunos de los perjuicios resultantes de su conducta sea fruto de una 
política deliberada por parte del gobierno o el legislador o bien un 
efecto no intencionado de la redacción tradicional de las leyes es en cual- 
quier caso un dato que el autor debe tomar en cuenta. Se trata del pro- 
blema de los costes externos: se realizan ciertos actos simplemente por- 
que los costes incurridos no los soporta el sujeto que actúa sino los 
demás. 

Un ejemplo extremo nos lo proporciona el caso de la res nullius a la 
que antes nos referimos.! Las tierras carentes de dueño efectivo (es in- 
diferente que se consideren propiedad pública desde un punto de vista 
meramente legal) las utiliza la gente sin preocuparse del daño que pue- 
dan sufrir. Cada cual procura lucrarse al máximo, por cualquier medio, 


1 V. pp. 754-755. 
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de sus rentas —madera y caza de los bosques, riqueza piscicola de las 
aguas, minerales del subsuelo— desentendiéndose de los efectos que 
puedan producirse. La erosion de la tierra, el agotamiento de las rique- 
zas naturales y demás quebrantos futuros son costes externos que los 
actores no tienen en cuenta en sus cálculos. Talan los árboles sin res- 
petar los nuevos brotes ni pensar en repoblación alguna. Aplican méto- 
dos de caza y pesca que acaban con las crías y despueblan los lugares. 
Cuando antiguamente abundaban las tierras de calidad no inferior a 
las ya explotadas, la gente no se percataba de los inconvenientes de seme- 
jantes métodos predatorios. En cuanto flojeaba la producción de esas 
esquilmadas parcelas, se abandonaban para roturar otras todavía vírge- 
nes. Sólo más tarde, cuando a medida que la población crecía, y fueron 
agotándose las tierras libres de primera calidad, comenzaron a com- 
prender lo antieconómico de su proceder. De este modo se consolidó 
la propiedad privada de la tierra cultivable. A partir de tal momento, 
la institución dominical fue ampliando su ámbito hasta abarcar final- 
mente también los pastos, los bosques y la pesca. Paralela evolución 
registraron los territorios de ultramar colonizados por los occidentales, 
sobre todo los grandes espacios norteamericanos, cuya capacidad agra- 
ria hallaron los blancos prácticamente intocada. Hasta las últimas dé- 
cadas del siglo pasado abundaron los terrenos libres en lo que se deno- 
minó la frontera. Ni la previa existencia de esas inmensas tierras libres 
ni su posterior desaparición son hechos exclusivamente americanos. La 
única circunstancia típicamente americana en esta materia es la de que, 
al acabarse esas tierras libres, toda una serie de factores ideológicos e 
institucionales impidieron que la explotación agraria se acomodara de- 
bidamente a la nueva circunstancia. 

En las zonas centrales y occidentales de la Europa continental, don- 
de desde hacía siglos imperaba con rigor la propiedad privada en lo to- 
cante al aprovechamiento de la tierra, las cosas fueron diferentes. Las 
tierras jamás fueron esquilmadas, ni abusivamente se talaron los bos- 
ques, pese a que constituían la única fuente de toda la madera consu- 
mida en la construcción y la minería, en las forjas y herrerías, en las fá- 
bricas de vidrio y en las de cerámica. Los propietarios de los bosques, 
movidos por consideraciones egoístas, tuvieron siempre buen cuidado 
de mantener su capacidad productiva.Hasta hace bien poco, las zonas 
europeas más densamente habitadas y mayormente industrializadas, 
todavía conservaban de una quinta a una tercera parte de su superficie 
cubierta de bosques de primera categoría científicamente explotados.? 


2 Los gobiernos occidentales desde finales del siglo xvi! empezaron a promulgar 
leyes con vistas a proteger la riqueza forestal. Pero sería un grave error atribuir a 
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No corresponde a la cataláctica examinar los complejos factores que 
han llevado a la moderna propiedad inmobiliaria americana. Lo que re- 
sulta indudable es que en Estados Unidos muchos agricultores y la ma- 
yoría de los productores de madera consideran costes meramente ex- 
ternos los causados cuando esquilman las tierras y abusivamente talan 
los bosques.? 

No hay duda de que cuando una parte considerable de los costes 
son costes externos desde el punto de vista del individuo que actúa o 
de las empresas, el cálculo económico que éstos hacen es manifiesta- 
mente deficiente y sus resultados falsos. Pero esta situación no puede 
atribuirse a una supuesta deficiencia del sistema de propiedad privada 
de los medios de producción, sino que es consecuencia de no haberse 
implantado con el debido rigor. Todos esos inconvenientes desapare- 
cerían en cuanto se reformara oportunamente la responsabilidad por 
daños y perjuicios y se abolieran los obstáculos que impiden la plena 
implantación del derecho de propiedad privada. 

El caso de las economías externas no es una simple contrafigura del 
caso de los costes externos. Tienen su ámbito propio y sus característi- 
cas particulares. 

Cuando la actividad del sujeto no beneficia sólo a él, sino además 
a terceros, caben dos posibilidades: 


1. El interesado estima tan grande su ganancia personal que está dis- 
puesto a soportar íntegramente los costes. El hecho de que su pro- 
yecto beneficie también a otros no le impide realizar lo que contri- 
buirá a su bienestar. Cuando una compañía ferroviaria protege con 
muros sus líneas contra el peligro de corrimientos y avalanchas, 
procura, sin proponérselo, igual protección a las viviendas y terrenos 
adyacentes. La empresa se desentiende de esos beneficios ajenos y 
lo único que pretende es proteger sus propias instalaciones. 


dichas normas la conservación de los bosques europeos. Hasta mediados del siglo 
xix no existieron servicios administrativos de ningún género que hicieran cumplir 
tales disposiciones. No es sólo eso; las autoridades de Austria o Prusia, y no diga- 
mos nada de los gobernantes de los otros estados alemanes de menor importancia, 
carecían de poder bastante para obligar a los aristócratas y señores locales a obser- 
var las leyes. Ningún funcionario público hubiera osado antes de 1914 llamar la 
atención en ninguna materia a un magnate de Bohemia o Silesia o a un Standesherr 
teutónico. Los príncipes y condes, por propio interés, cuidaban sus bosques. Preci- 
samente porque los consideraban propiedad particular, que nadie podía quitarles, 
procuraban mantener incólume la renta de sus fincas y el valor de sus posesiones. 

3 O sea, en otras palabras, que estiman economías externas el dar a tierras y bos- 
ques el trato que su conservación requiere. 
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2. El coste resulta tan elevado que ninguno de los potenciales benefi- 
ciarios está dispuesto a soportarlo íntegramente por separado. La 
obra únicamente puede llevarse a buen fin si un número suficien- 
te de personas en ella interesadas aúnan sus esfuerzos. 


No sería necesario insistir en el tema de las economías externas si 
no fuera porque estamos ante un fenómeno que la literatura pseudo- 
económica hoy dominante lo suele interpretar del modo más torpe y 
erróneo. 

El plan P no debe ejecutarse, pues los consumidores valoran en más 
las satisfacciones que consideran les proporcionarían otras actuaciones. 
P exigiría, en efecto, detraer capital y trabajo de cometidos estimados 
de mayor interés por los consumidores. Pero ni el hombre medio ni el 
teórico pseudoeconomista suelen percatarse de este hecho. Ante la in- 
dudable escasez de los factores de producción disponibles, adoptan la 
política del avestruz. Hablan como si P pudiera ejecutarse sin coste, es 
decir, sin obligar a la gente a desatender otras necesidades. Es el egoís- 
mo de quienes sólo piensan en su lucro personal, aseguran, lo único 
que impide que las masas disfruten de los beneficios de P. 

Queda patente la íntima deshonestidad del sistema basado en el be- 
neficio privado, prosiguen los críticos, si observamos que la supuesta 
falta de rentabilidad de P se debe, única y exclusivamente, a que los em- 
presarios no incluyen en sus cálculos como lucro efectivo lo que para 
ellos son meras economías externas. Desde el punto de vista de la socie- 
dad, tales ventajas no pueden considerarse externas. Benefician por lo 
menos a algunos miembros de la sociedad y aumentan el «bienestar 
total». La sociedad, como tal, pierde al no ejecutarse P. Por eso, cuando 
el empresario privado, al que sólo interesa su lucro personal, rechaza 
egoístamente empresas que considera no rentables, tiene que interve- 
nir el estado para suplir la insuficiencia de los particulares. En tales casos, 
la administración debe crear las oportunas empresas públicas o bien 
conceder las necesarias primas y subvenciones para que las obras re- 
sulten atractivas a los empresarios y capitalistas privados. Estas ayu- 
das financieras pueden ser directas, con cargo al erario público, o indi- 
rectas a través de las barreras arancelarias que deberán soportar los 
compradores de los productos. 

Sin embargo, los medios que el gobierno necesita para financiar las 
pérdidas de las empresas públicas o las subvenciones concedidas a 
proyectos no rentables tienen que salir forzosamente de los contribu- 
yentes, con la consiguiente reducción de su capacidad gastadora e 
inversora, o bien obtenerse por medio de la inflación. El gobierno no 
es más capaz que los individuos para crear algo de la nada. Cuanto más 
gasta el gobierno, menos pueden gastar los particulares. No hay fórmula 
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mágica que permita la financiación autónoma de las obras públicas. Se 
pagan éstas con fondos detraídos íntegramente a la gente. Los contribu- 
yentes, en ausencia de esa intervención estatal, habrían dedicado su di- 
nero a financiar empresas lucrativas, empresas que ya no podrán sur- 
gir, al faltar el numerario absorbido por el estado en sus obras. Por cada 
proyecto no rentable que se realiza con la ayuda del gobierno hay un 
correspondiente proyecto cuya realización fracasa por causa de esa 
intervención. Y lo más lamentable es que estos proyectos no realizados 
habrían sido rentables, es decir habrían empleado los escasos medios 
de producción en consonancia con las más urgentes necesidades de 
los consumidores. Desde el punto de vista de los consumidores el em- 
pleo de estos medios de producción para la realización de un proyec- 
to no rentable es desastroso. Les priva de satisfacciones que habrían pre- 
ferido a las que puedan proporcionarles los proyectos apoyados por el 
gobierno. 

Las masas ignaras, incapaces de ver más allá de sus propias narices, 
se entusiasman con las maravillosas realizaciones del gobierno. No 
ven que son ellas mismas quienes pagan íntegramente los costes, de- 
jando desatendidas muchas necesidades que habrían cubierto si el go- 
bierno hubiera gastado menos dinero en empresas sin rentabilidad. No 
tienen imaginación suficiente para vislumbrar todas las posibilidades 
que el gobierno ha hecho abortar.* 

Los entusiastas de la acción estatal aún quedan más maravillados 
cuando la intervención del gobernante permite a productores submar- 
ginales proseguir sus actividades desafiando la competencia de indus- 
trias, comercios y explotaciones agrícolas más eficientes. En tales casos 
es indudable, arguyen, que se ha incrementado la producción total; 
dispone la gente de bienes que no habrían existido en ausencia de la 
actuación administrativa. Pero la verdad es lo contrario: la producción 
y la riqueza total ha sido rebajada. Porque, al amparo de aquella inter- 
vención estatal, se implantan o prosiguen sus actividades empresas 
con elevados costes de producción, lo cual forzosamente da lugar a que 
otras firmas de costes más reducidos dejen de funcionar o restrinjan la 
producción. Los consumidores, pues, en definitiva, no disponen de más, 
sino de menos cosas. 

Es, por ejemplo, una idea muy popular la de que el gobierno debe 
promover el desarrollo agrícola de las zonas menos favorecidas del 
país. Los costes de producción en tales zonas son superiores a los de 


4 V. el brillante estudio que Henry Hazlitt dedica al gasto público en su libro Eco- 
nomics in One Lesson, Nueva York 1946, pp. 19-20, La economía en una lección [trad. esp. 
en Unión Editorial, 2.2 ed., Madrid 1981]. 
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otras; por eso, precisamente, gran parte de estas tierras hay que esti- 
marlas submarginales. Sin la ayuda del gobierno no podrian soportar 
la competencia de quienes cultivan tierras de mayor feracidad. La agri- 
cultura desapareceria o se restringiria grandemente en tales comarcas, 
que pasarían a considerarse zonas inaprovechables. Esta situación impi- 
de a la empresa privada, que busca el lucro, construir líneas ferrovia- 
rias entre esas inhóspitas regiones y los centros de consumo. No es la 
ausencia de medios de transporte la causa de su lastimosa situación. 
El planteamiento es inverso: los empresarios no construyen ferrocarriles 
precisamente porque ven que la comarca carece de porvenir; tales lí- 
neas ferroviarias, por falta de mercancías que transportar, producirían 
pérdidas. Así las cosas, si el gobierno, cediendo a los grupos de pre- 
sión interesados, construye el ferrocarril y soporta las pérdidas consi- 
guientes, beneficia ciertamente a los habitantes de estos lugares. Pues- 
to que parte del coste del transporte lo paga el erario, pueden éstos 
competir con quienes no disfrutan de análogas ayudas financieras pero 
cultivan mejores tierras. En definitiva, son los contribuyentes quienes 
pagan el regalo que reciben los favorecidos campesinos, aportando de 
su bolsillo los fondos necesarios para cubrir el déficit ferroviario. Esta 
liberalidad ni influye en el precio de los productos agrícolas ni en la 
cuantía total de los mismos. Permite sólo explotar lucrativamente tie- 
rras antes submarginales y hacer submarginales tierras que antes eran 
rentables. Desplaza la producción de aquellos lugares donde los cos- 
tes son más bajos a otros donde resultan superiores. No incrementa la 
riqueza ni la disponibilidad total de mercancías y productos; al con- 
trario, restringe tanto la una como la otra, pues para cultivar campos 
donde los costes de producción son superiores se requiere más capital 
y trabajo que donde tales costes son inferiores, quedando detraído ese 
adicional capital y trabajo de otros empleos que hubieran permitido pro- 
ducir nuevos bienes de consumo. La acción del gobierno permite que 
la gente de determinadas comarcas disponga de cosas que en otro caso 
no habrían podido disfrutar; pero ello sólo a costa de provocar en otras 
zonas quebrantos superiores a los remediados entre aquel grupo de 
privilegiados. 


1. Las economías externas de la creación intelectual 


El caso extremo de economías externas nos lo brinda el trabajo intelectual 
en que se basa toda la actividad productora y constructora. La nota carac- 
terística de las fórmulas, es decir, los artificios mentales que dirigen los 
procedimientos tecnológicos, es la inagotabilidad de los servicios que pro- 
porcionan. Por consiguiente, estos servicios no escasean ni es necesario 
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economizarlos. Las consideraciones que antes hicimos acerca de la pro- 
piedad privada de los bienes económicos no son aplicables a estas crea- 
ciones intelectuales que son las fórmulas. Quedan fuera del ámbito de 
la propiedad privada no a causa de su condición inmaterial, intangible 
e impalpable, sino por ser inagotable el servicio que pueden proporcionar. 

Se tardó mucho en comprender que esta situación también tiene 
sus inconvenientes. Coloca a los productores de estas fórmulas —espe- 
cialmente a los inventores de procedimientos tecnológicos, a los escri- 
tores y compositores— en una posición peculiar. Son ellos quienes so- 
portan enteramente los costes de producción, mientras que los servicios 
del producto que han creado puede disfrutarlos gratuitamente todo el 
mundo. Para ellos se trata completamente o casi completamente de 
economías externas. 

La postura económica de inventores y escritores, en ausencia de 
patentes y derechos de autor, se identifica con la del empresario. Dis- 
frutan de una cierta ventaja temporal con respecto a sus competidores. 
En efecto, pueden disfrutar antes que los demás de sus obras o inventos 
y ofrecerlos a terceras personas (editores e industriales). Pueden obte- 
ner beneficios propios de sus obras durante el periodo en que las mis- 
mas todavía no son de dominio público. Pero tan pronto como se gene- 
raliza su conocimiento, se convierten en «bienes libres» y a su autor o 
descubridor le queda sólo la gloria como recompensa. 

Los problemas que ahora nos ocupan nada tienen que ver con la acti- 
vidad intelectual de las mentes geniales. El genio, cuando explora y des- 
cubre regiones del espíritu anteriormente jamás holladas, no produce 
ni trabaja en el sentido que dichos vocablos tienen para la actividad del 
hombre común. Tales seres excepcionales se despreocupan totalmente 
de la acogida que la gente pueda deparar a sus obras. Nada ni nadie 
tiene que impulsarles en su labor creadora.? 

No sucede lo mismo con esa amplia clase que forman los intelec- 
tuales de profesión, de cuyos servicios no puede prescindir la sociedad. 
Dejemos de lado el caso de los escritores de poesías, novelas y obras 
teatrales sin valor, así como el de los compositores de musiquillas in- 
trascendentes; no queremos entrar a dilucidar si la humanidad se per- 
judicaría grandemente con la pérdida de tales obras. Fijemos nuestra 
atención tan sólo en que, para transmitir el saber de una generación a 
otra y para dar a los hombres los conocimientos que necesitan en sus 
actuaciones, es necesario disponer de manuales y obras de divulgación 
científica. Es muy dudoso que los expertos se tomaran la molestia de 
escribir tales estudios si cualquiera pudiera copiárselos. En materia 


5 V. pp. 166-168. 
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de adelantos técnicos, la cosa resulta aún más evidente. El dilatado tra- 
bajo de experimentación que exige el desarrollo de la técnica presupone 
normalmente la inversión de sumas de gran importancia. El progreso 
es muy posible que se retrasara gravemente si, para el inventor y quie- 
nes aportan los capitales precisos, los adelantos obtenidos fueran meras 
economías externas. 

Las patentes y copyrights son fruto de la evolución legal de los últi- 
mos siglos. Resulta todavía dudoso qué lugar ocupan en el cuerpo tra- 
dicional de los derechos de propiedad. Son muchos los que conside- 
ran que estas propiedades carecen de base y justificación. Las asimilan 
a privilegios y las consideran vestigios trasnochados de cuando los in- 
ventores y escritores obtenían protección para sus obras sólo a través 
de la licencia real. Son, además, derechos en cierto modo equívocos, pues 
sólo resultan provechosos cuando permiten imponer precios de mo- 
nopolio.® Por otra parte, se discute que las leyes de patentes sean jus- 
tas debido a que protegen sólo a quien da el último toque que condu- 
ce a la aplicación práctica de descubrimientos en los que han intervenido 
muchos predecesores. Estos precursores, cuya contribución muchas 
veces fue más importante que la de quien obtiene la patente, no reciben 
nada por sus desvelos. 

Desborda el campo de la cataláctica examinar todos los argumen- 
tos esgrimidos tanto en favor como en contra de la propiedad intelec- 
tual e industrial. La ciencia económica debe tan sólo dejar constancia 
de que estamos una vez más ante el problema de la delimitación del 
derecho de propiedad, destacando que, en ausencia de patentes y exclu- 
sivas de autor, inventores y escritores no serían prácticamente más que 
productores de economías externas. 


2. Privilegios y cuasi-privilegios 


Las trabas y cortapisas que leyes e instituciones oponen a la libertad 
del hombre para optar y actuar según más le plazca no siempre son 
tan grandes que la gente no se decida a despreciar y superar tales 
obstáculos. Siempre, desde luego, puede haber favorecidos del momen- 
to a quienes se exceptúe de la obligación impuesta al resto de la pobla- 
ción, bien en virtud de un privilegio legalmente reconocido, bien 
mediante la connivencia de la autoridad encargada de hacer cumplir 
las disposiciones. Pero igualmente cabe la existencia de personas con 
osadía suficiente como para desatender el mandato del legislador pese 
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a la vigilancia de los funcionarios; ese atrevimiento procura a tales su- 
jetos un manifiesto cuasi-privilegio. 

La ley que nadie cumple es ineficaz. Pero la disposición que a algu- 
nos privilegia o que determinados individuos desobedecen puede otor- 
gar a tales sujetos exceptuados —ya sea por las propias previsiones lega- 
les o por la audacia personal de los interesados— oportunidades para 
obtener rentas diferenciales o ganancias monopolísticas. 

Desde el punto de vista del mercado, no tiene ninguna importancia 
el que la exceptuación se haya otorgado legalmente en forma de privi- 
legio o, por el contrario, sea un cuasi-privilegio ilegal. Tampoco tiene 
importancia el que los costes que, en su caso, la persona natural o jurí- 
dica haya pagado por obtener el privilegio o cuasi-privilegio sean regu- 
lares (impuestos sobre licencias, por ejemplo) o irregulares (cohechos, 
pongamos por caso). Si se importa cierta cantidad de una mercancía cuya 
entrada en el país está prohibida, los precios nacionales quedan afec- 
tados proporcionalmente al volumen de la importación y a la cuantía 
de los costes que haya sido preciso desembolsar para disfrutar del pri- 
vilegio o cuasi-privilegio. Pero no tiene ninguna influencia sobre los pre- 
cios el que la importación haya sido legal (es decir, efectuada, por ejem- 
plo, previa la concesión de una de aquellas licencias que es preciso 
obtener para comerciar con el extranjero en cuanto se implanta un régi- 
men de intervención cuantitativa del tráfico exterior) o que, por el con- 
trario, la misma se haya practicado mediante contrabando ilegal. 


LA ECONOMIA DEL ALTO 
IMPERIO ROMANO 


PETER TEMIN* 


Los habitantes de la Roma antigua tenían un estándar de vida eleva- 
do. Los turistas siguen maravillándose a la vista de los templos, de los 
baños, de las calles y de los acueductos que aquella antigua civiliza- 
ción había logrado construir. Algunos historiadores han destacado que 
«Roma, alrededor del año 100 a.C., tenía calles mejor pavimentadas, un 
mejor sistema de evacuación y abastecimiento del agua y mejor pro- 
tección contra los incendios que las capitales de la Europa civilizada 
de 1800» (Mokyr, 1990, p. 20). A los economistas, además, les interesa 
entender cómo la economía de hace dos milenios pudo ser así de prós- 
pera y floreciente. Al parecer, las instituciones de mercado y un siste- 
ma de gobierno estable fueron los ingredientes fundamentales que pro- 
dujeron este admirable resultado. 

Desafortunadamente, esta última afirmación no es tan fácil de de- 
mostrar, y los historiadores, partiendo de diferentes posiciones todas 
igualmente ventajosas, pueden fácilmente encontrarse en desacuerdo 
entre ellos. La historia económica de la antigiiedad está todavía en sus 
albores, principalmente porque muy pocos economistas han estudia- 
do profunda y detalladamente la época antigua y también porque los 
historiadores de la antigúedad casi nunca introdujeron el análisis eco- 
nómico en sus estudios. El presente ensayo pretende proporcionar el 
punto de vista de un economista sobre la economía del Imperio roma- 
no que resalta el papel de los mercados. Algunos historiadores y arqueó- 
logos han demostrado interés por este enfoque económico, mientras que 
otros se han mostrado rotundamente en desacuerdo.! 


* Peter Temin ha obtenido la cátedra Elisha Gray II como Profesor de Economía 
en el Massachusetts Institute of Technology, Cambridge, Massachusetts. Su dirección 
de correo electrónico es ptemin@mit.edu. Este artículo es la versión española debida 
a Giovanna Zanella del publicado en inglés en el Journal of Economic Perspectives, 
vol. 20, n.° 1, invierno 2006, pp. 133-151. 

1 Anteriores generaciones de historiadores distinguían entre los «modernistas», 
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y los «primitivistas», que seguían la doctrina de Polanyi aplicada a la historia antigua 
por Finley (1973). Los estudiosos de la antigiiedad hoy sostienen universalmente que 
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Hemos decidido centrarnos en el Alto Imperio romano, que surgió 
en el afio 27 a.C. tras la caida de la Republica y con el desarrollo, bajo 
Augusto, de la monarquia conocida como Principado. Al Alto Imperio 
siguió el Bajo Imperio que tuvo su inicio alrededor del año 200 d.C., 
cuando los errores de la autoridad imperial llevaron a una época de ines- 
tabilidad política y económica (Goodman, 1997).? Casi todo lo que 
sobrevive de la literatura de la Roma antigua se remonta a la República 
tardía o al Alto Imperio; las ruinas romanas que han sobrevivido hasta 
hoy en su gran mayoría son del Alto Imperio. En este estudio presen- 
tamos pruebas de que en la República tardía y en el Alto Imperio hubo 
una importante prosperidad y desarrollo económico. 

Queremos empezar con algunas indicaciones que sugieren que el 
estándar de vida en la Roma antigua era similar al de la temprana mo- 
dernidad europea de los siglos XVII y XVII, un logro extraordinario 
para cualquier economía de la era antigua. Sostenemos además que en 
la Roma antigua se consiguió este estándar de vida por la combinación 
de condiciones políticas moderadamente estables y porque prolifera- 
ron mercados de bienes, mano de obra y capitales, lo cual permitió un 
buen nivel de especialización y eficiencia. Tras haber examinado los mer- 
cados de mano de obra y financieros, volveremos a ocuparnos de cómo 
los romanos consiguieron tal nivel de prosperidad y de cómo consiguie- 
ron hacer florecer su economía. 

Antes de centrarnos en estos temas, necesitamos explicar por qué 
todas las afirmaciones acerca de la economía de la Roma antigua son 
nada más que deducciones que se basan sobre datos muy incompletos. 
Los antiguos romanos registraban la mayoría de sus transacciones dia- 
rias grabando grandes rectángulos de madera cubiertos de cera más o 
menos como nuestras modernas tejas. Este medio era sumamente de- 
teriorable, y, después de dos milenios, casi no quedan evidencias es- 
critas de estas transacciones. Por ello, tenemos que limitarnos a cuatro 


estos enfoques son obsoletos y contraproducentes, pero a menudo acaban mostrándose 
partidarios de una posición o la otra si son presionados. En este ensayo afirmamos 
que la economía del Imperio romano era más orientada hacia el comercio que la eco- 
nomía de la Edad Media. Puede encontrarse documentación completa de este análisis 
en Temin (2001, 2004a, 2004b, 2005) y en Kessler y Temin (2005, de próxima publica- 
ción). Para una refutación arqueológica del enfoque de Finley, coherente con las po- 
siciones expresadas aquí, véase Greene (2000). 

2 En la versión original en inglés, las formulas utilizadas para indicar las fechas 
son BCE y CE, dado que muchos historiadores hoy prefieren utilizar BCE (Before 
the Common Era) y CE (Common Era) más que las abreviaturas BC (Before Christ) 
y AD (Anno Domini). Se cree que BCE y CE son más representativas y están menos 
ligadas a la tradición teológica. 
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clase de pruebas: observaciones casuales sobre la economia en traba- 
jos literarios que se han salvado por otras razones; decretos o directi- 
vas suficientemente importantes como para ser grabadas en la piedra; 
pruebas arqueológicas y papiros egipcios que eran bastante perdura- 
bles en el clima seco de esa área geográfica. Hay mucha información, 
pero muy pocos datos ciertos. 

Las fuentes escritas que han llegado hasta hoy casi siempre son indi- 
rectas y tardías. Indirectas porque difícilmente son documentos econó- 
micos, sino que casi siempre se trata de muestras de actividades eco- 
nómicas en escritos que hablan de otros asuntos. Plutarco, por ejemplo, 
describiendo el personaje de un eminente romano afirma que Catón 
(que había muerto en el año 149 a.C.) quería invertir dinero en un con- 
sorcio marítimo pero solamente si el consorcio hubiera poseído 50 em- 
barcaciones y él hubiera podido adquirir sólo una de por lo menos 50 
cuotas. Esta observación posiblemente exagerada sugiere que los con- 
sorcios marítimos en la Roma antigua eran organizados en participa- 
ciones entre inversores, similares a las de los consorcios marítimos de 
la América colonial, aunque los comerciantes del siglo XVII seguramente 
no podían aspirar a una participación en un consorcio que contara con 
50 embarcaciones ni mucho menos. Tardías porque a menudo han sobre- 
vivido solamente copias o transcripciones de documentos anteriores. 
Lo que sabemos del derecho romano lo debemos principalmente a un có- 
digo del siglo VI elaborado en la época de Justiniano (un importante 
emperador de aquel tiempo), y los historiadores contemporáneos siguen 
discutiendo sobre cuánto de lo que aparece en este código era aplicado 
realmente durante el Alto Imperio. 

Las pruebas directas, por lo tanto, son extremadamente valiosas. 
Hay dos clases de pruebas directas. Los documentos económicos que 
ocasionalmente han sobrevivido, como por ejemplo el papiro llama- 
do de Muziris que registra un préstamo marítimo para un viaje empren- 
dido desde el Mar Rojo. La gramática escueta de la anotación ha lle- 
vado a que el moderno traductor del documento presumiera que podía 
tratarse de una formula estándar que un escriba había copiado rápi- 
damente, lo cual podría indicar que los préstamos marítimos eran algo 
común y también que este tipo de préstamos no era tan inusual. La 
segunda clase de prueba directa es de tipo arqueológico: se trata de 
los edificios, los acueductos y los puertos, así como los productos per- 
durables como vidrios, metales y cerámicas que han sobrevivido 
hasta hoy. Los omnipresentes cántaros que contenían aceite de oliva 
y vino, cuya proveniencia a menudo puede ser determinada con cier- 
ta exactitud, dan prueba de transacciones comerciales por todo el Me- 
diterráneo, y las lámparas de aceite, aun más omnipresentes, indican 
que muchísimas lámparas similares eran producidas para prolongar 
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el dia de los antiguos romanos. La gran cantidad de los naufragios en la 
antigua Roma y el nivel de polución en las entrañas heladas de Groen- 
landia que los expertos datan de la época romana son una prueba inde- 
pendiente de la actividad económica en el Alto Imperio romano, y do- 
cumentan una intensa actividad metalúrgica (como fundición de plata 
y cobre) y un intenso comercio marítimo (Hopkins, 1980; Hong, Cande- 
lone, Patterson y Boutron, 1996; Saller, 2002). 


I 
EL ESTÁNDAR DE VIDA EN LA ROMA ANTIGUA 


Un importante historiador de la antigúedad ha calculado que la penín- 
sula italiana en la época del Alto Imperio tenía un índice de urbanización 
aproximadamente del 30% (Hopkins, 1978, pp. 68-69). Utilizando el 
criterio de la urbanización como índice de la renta per cápita (como suele 
hacerse rutinariamente en la historia económica de los siglos recientes, 
por ejemplo por David, 1967; Carig y Fisher, 2000, pp. 113-118; y Ace- 
moglu, Johnson y Robinson, 2002) se ha calculado que el PIB per cá- 
pita en la Roma antigua era similar al de los Países Bajos, Italia o Es- 
paña alrededor de 1700, que en la época, un siglo antes de la Revolución 
Industrial, eran las economías más florecientes de Europa. Este dato 
tan aproximado se basa sobre un cálculo igualmente aproximado de los 
salarios reales urbanos, definidos como salarios clasificados según el 
precio del trigo (Allen, 2001; Temin, 2005). Naturalmente, habríamos pre- 
ferido tener un índice más amplio sobre el coste de la vida, pero lamenta- 
blemente los datos relativos a los precios en la Roma antigua son muy 
escasos. 

Las rentas eran más bajas fuera de la Italia romana, pero es difícil 
saber cuánto más bajas. Historiadores de la antigúedad y demógrafos 
maltusianos a menudo hablan de «nivel de subsistencia», pero no hay 
que olvidar que la renta mínima para sobrevivir es más un intervalo que 
un límite fijo. Rentas más bajas en este ámbito de subsistencia llevan a 
un crecimiento más lento de la población o hasta la disminución de la 
población, aunque no a la extinción a menos que las condiciones de 
inanición perduren largo tiempo. Pruebas arqueológicas de desarrollo 
urbano indican que en el Alto Imperio la población estaba en creci- 
miento, lo cual sugiere que el consumo medio de la provincia estaba por 


3 El porcentaje urbano en 1700 era 22 en Bélgica y 39 en los Países Bajos, alrededor 
de 20 en Italia y España y 10 en Inglaterra, Francia y Alemania (Craig y Fisher, 2000, 
p. 115). 
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lo menos en los límites más altos del nivel de subsistencia. Por lo tanto, 
puede que las rentas de las provincias en el Alto Imperio fueran apro- 
ximadamente similares a las de las áreas del interior de Europa en los 
siglos XVI y XVII. 

El porcentaje de urbanización era menor fuera de Italia, aunque Ale- 
jandría, Antioquia y Cartago fueron ciudades bastante grandes. Tra- 
dicionalmente, se estima que el índice de urbanización en el Imperio 
en su conjunto debía estar alrededor del 10%, lo cual sugiere que las 
rentas medias de los antiguos romanos que habitaban la península ita- 
liana eran casi el doble de las del resto del Imperio. Esta distancia 
entre ingresos medios y salarios reales es similar a la que se podía en- 
contrar entre las regiones más ricas y más pobres de Europa occiden- 
tal alrededor de 1700 (Maddison, 2001, p. 264; Allen, 2001). Las prue- 
bas son exiguas, pero no están en desacuerdo con el hecho de que las 
rentas en el Alto Imperio fueran equiparables a las de Europa a finales 
del siglo XVII. 

Salarios y bienes de consumo estaban distribuidos muy desigual- 
mente en el Alto Imperio. Una escueta elite en la cumbre de la sociedad 
y de la economía, compuesta por varios centenares de «senadores» y 
varias decenas de millares de «caballeros» en una población de aproxima- 
damente 50 millones, tenía grandes riquezas —sobre todo en forma de 
tierras (Goldsmith, 1984). 

En el otro extremo estaban los campesinos y los trabajadores agrí- 
colas, libres o esclavos. En el medio, pero más cercanos al fondo que a 
la cima, había comerciantes expertos y a menudo cultos y trabajadores 
que proveían bienes y servicios para los senadores y los caballeros. Este 
grupo intermedio era demasiado pequeño para poder ser clasificado 
como clase media; más apropiado es considerarles como trabajadores 
calificados. El desarrollo económico debió ser percibido ante todo por 
los grandes ricos, mientras que es bastante probable que los pobres su- 
frieran principalmente por el hecho de que los contactos interregionales 
causaran crecientes contagios de enfermedades. 

Esta comparación especulativa entre las rentas en la Roma antigua 
y en los siglos posteriores no quiere significar que la economía del 
Imperio fuera una versión temprana de las economías europeas modernas. 
La verdad es que son economías que difieren en muchos aspectos 
fundamentales. Los antiguos romanos no gozaban de buena salud, y su 
expectativa de vida era de tan sólo 25 años, más o menos como en la India 
y en China alrededor de 1900 (Frier, 2000).* Esto no quiere decir que todos 


4 En el esquema que reúne las estadísticas de expectativa de vida del mundo 
occidental, el nivel 3 describe la Roma europea, mientras que el nivel 2 referido al 
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los romanos estuvieran enfermos, claro está, pero lo cierto es que vivían 
en un ambiente lleno de afecciones. La malaria, que se expandía desde 
las ciénagas en el sur de Roma —que no fueron desecadas hasta el siglo 
XX— hasta la ciudad misma, era un flagelo constante en la Italia romana 
(Sallares, 2002). La aparente crueldad de la vida y la manera casual de 
enfrentarse a ella, tan típicas en la Roma antigua, puede que hayan sido 
sólo un reflejo de una más profunda incertidumbre de la vida. 

Los romanos no tenían imprenta. Consecuentemente, la información 
era mucho más costosa en la antigúedad que en el comienzo de la Edad 
Moderna. Algunos historiadores económicos han sostenido que la libre 
difusión de la investigación científica y la Ilustración fueron importantes 
precursores de la Revolución Industrial (David, 1998, 2004; Mokyr, 
2002); este camino hacia la industrialización habría sido sumamente más 
difícil de no haber existido la imprenta. Además, en el Alto Imperio todas 
las transacciones se efectuaban en efectivo; no había empréstitos pú- 
blicos. Los romanos no eran protestantes, un importante incentivo para 
la cultura del desarrollo. Y además utilizaban números romanos, lo cual 
aumentaba el coste de los cálculos. 

Las explicaciones para el sorprendentemente elevado estándar de vida 
en el Alto Imperio no pueden basarse sobre ninguna tecnología espec- 
tacular de la época. Por lo contrario, la explicación que proponemos en 
las páginas asiguientes sugiere que los mercados de bienes, la dispo- 
nibilidad de mano de obra y los mercados de capitales se desarrollaron 
bastante bien en la Roma antigua, lo cual contribuyó a promover la es- 
pecialización y la eficiencia. Además, el ambiente creado por las autori- 
dades proveía servicios públicos eficientes en las ciudades y leyes fun- 
cionales en casi todos los territorios del Imperio. 


II 
EL MERCADO DE BIENES DE CONSUMO 
EN EL MEDITERRANEO 


Polanyi (1977) afirma que hay tres maneras diferentes de organizar las 
interrelaciones económicas en la sociedad: reciprocidad, redistribución 
e intercambio. Reciprocidad es un sistema casual en el que los indivi- 
duos aspiran a obtener un resultado aproximadamente equitativo entre 
los bienes y los servicios que dan y que reciben, y en el que los precios 


mundo meridional describe el norte de África colonizado por los romanos. Ambos 
esquemas muestran un índice de mortalidad del 40 por millar, no muy discrepante 
del 35 por millar en la Europa del inicio de la modernidad. 
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son establecidos por obligaciones sociales y tradiciones de cambio muy 
lento. Redistribución es un sistema en el que los bienes son acumula- 
dos por una autoridad central y distribuidos en virtud de costumbres, 
leyes o decisiones arbitrarias. Intercambio es el conjunto de las trans- 
acciones económicas en las que los individuos voluntariamente inter- 
cambian bienes y servicios o por dinero o en trueque. Este esquema en 
tres puntos también corresponde a una clasificación en tipos de conducta 
de los individuos. Una conducta convencional generalmente se acerca 
a la reciprocidad, una conducta dominante es típica de la redistribución 
y una conducta instrumental se acerca a los intercambios de mercado 
(Temin, 1980). Por lo tanto podemos distinguir entre las varias clases de 
interrelaciones analizando la conducta individual y colectiva. 

Una manera de investigar cómo estaba organizada la economía es 
analizar cómo los residentes de Roma se procuraban los alimentos. Co- 
múnmente se considera que la población de la ciudad de Roma en el 
Alto Imperio era alrededor de un millón de habitantes. Por lo tanto, Roma 
necesitaba de enormes abastecimientos —alrededor de 150.000 /300.000 
toneladas (de 20 a 40 millones de modii) de trigo al año, además de su- 
ministros adicionales de aceite de oliva y vino. Era mucho menos dis- 
pendioso transportar los alimentos por mar que por tierra— como se- 
guiría siendolo hasta la aparición del ferrocarril. El trigo era transportado 
a través del Mediterráneo hasta Roma desde Cerdeña, Sicilia, Egipto y 
África. El aceite de oliva llegaba a Roma de España y África. 

Si el trigo era ofrecido a Roma como tributo o si había sido requisado 
directamente por las autoridades romanas, entonces el desplazamiento 
del trigo era redistribución. Si, por lo contrario, el desplazamiento era 
el resultado de ventas por parte de los agricultores, se trataba de inter- 
cambios comerciales, incluso si el trigo era adquirido con ingresos tri- 
butarios. Hopkins (1980) empieza su famosa discusión sobre la econo- 
mía romana con la «incuestionable» afirmación de que la mayoría de 
los impuestos en Roma se pagaban en efectivo. Hopkins se había dado 
cuenta de que las obligaciones tributarias eran demasiadas para que 
pudieran realizarse acciones consuetudinarias o recíprocas. Algunos 
tributos en Egipto y África eran pagados en especie con el trigo, que era 
destinado a la distribución libre en la ciudad (la llamada annona), pero 
solamente una pequeña parte del trigo importado en Roma —quizás del 
15 al 30%— era destinado al suministro público. La mayoría de la im- 
portación de trigo era propiedad privada. Y el trigo proveniente de las 
tierras lejanas, aun si destinado a la annona, era transportado por em- 
barcaciones privadas. 

¿Pero qué extensión tenía el comercio de trigo en el Imperio? Los 
economistas modernos han intentado hacerse una idea de los precios, 
pero sus datos son muy difíciles de encontrar en las fuentes antiguas. 
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Cuando encontramos una sucesión continua de precios, como en el caso 
de la ciudad de Babilonia en los tres siglos que precedieron al comienzo 
del Imperio romano, notamos que éstos oscilaban de manera aleatoria 
así como los precios modernos (Temin, 2002). Los datos sobre los precios 
del trigo en Roma son mucho menos frecuentes y además están conta- 
minados por la existencia de la libre distribución a través de la annona, 
pero algunas cotizaciones casuales de precios han sobrevivido hasta hoy. 
Puesto que el trigo se cultivaba muchísimo y en muchas áreas tanto para 
el consumo local como para la exportación en ciudades como Roma, los 
precios en las zonas periféricas debían ser menores que en Roma, que 
tenía una demanda excesiva de trigo. 

Kessler y Temin (2005) han comparado los precios en varias pro- 
vincias del Imperio con los precios en Roma en la misma época. Han en- 
contrado solamente media docena de parejas semejantes a lo largo de 
dos siglos. De todas formas, parece que en esa época los precios fueron 
bastante estables, lo cual hace verosímil pensar que los precios fueron 
más bajos cuanto mayor era la distancia de Roma.° 

Para explicar mejor esta afirmación, es útil recordar que el siste- 
ma monetario en Roma se basaba en el denario de plata. Esta mone- 
da luego se convirtió en el penique omnipresente de la época medie- 
val y sobrevivió hasta el siglo XX, representando la letra «d» de la 
abreviatura que indica los centavos en el sistema inglés de libras-che- 
lines-peniques. El denario se dividía en cuatro sestercios de bronce, 
que eran la unidad monetaria habitual del comercio en el Alto Impe- 
rio. Los sestercios se dividían a su vez en cuatro ases de cobre. Este sis- 
tema monetario latino y europeo estaba vinculado al sistema mone- 
tario griego y del Oriente Medio por un tipo de cambio fijo. El dracma 
de plata equivalía al sestercio, y se dividía en seis y más adelante en siete 
óbolos de bronce. Para entendernos, un modius (6,5 kilogramos) de trigo 
podía costar de cuatro a seis sestercios (en el mercado privado) en la 
Roma del siglo I d.C., y el sueldo diario podía variar entre tres y cuatro 
sestercios.® 


5 Como ejemplo de las diversas maneras en que los historiadores y economis- 
tas de la antigiiedad analizan el mundo, la regresión indicada en la Figura 1 fue 
rechazada como evento fortuito por evaluadores de varias revistas de historia 
romana. 

$ Suponiendo un rendimiento de capital del 6% (véase abajo), un senador con 
una fortuna incluso mínima tenía asegurado un ingreso anual aproximadamente 100 
veces mayor que el de un trabajador de sueldo medio —más o menos la misma di- 
ferencia que hay hoy entre los ingresos de los trabajadores al límite de la indigencia 
y los ingresos de los dirigentes de una empresa de tamaño intermedio (20,000 dólares 
contra 1 millón). 
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La Figura 1 muestra los seis puntos disponibles y una simple linea 
de regresión trazada a través de ellos. El eje vertical muestra los pre- 
cios locales a los que ha sido restado el precio vigente en Roma; el eje 
horizontal muestra la distancia de Roma. Está claro que los precios 
eran menores cuanto más lejos se estaba de Roma. El coeficiente de la 
distancia es el costo estimado del transporte del trigo. Dada la impre- 
cisión de los datos, el ajuste casi exacto de la línea es sorprendente. Debió 
haber ocasiones en las que no pudo efectuarse el transporte o en las que 
las cosechas locales fueron particularmente escasas y varias áreas fue- 
ron aisladas del mercado general, pero posiblemente nunca sabremos 
con cuánta frecuencia se dieron estas situaciones. En ausencia de estos 
estorbos, al parecer el mercado del trigo en la época del Alto Imperio 
fue bastante floreciente por toda el área del Mediterráneo. 


FIGURA 1 


RELACIÓN ENTRE DISTANCIA Y REBAJA 
DEL PRECIO DEL TRIGO 
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Notas: La regresión concreta es el margen entre los precios (en sestercios por mo- 
dius) = -1.10 — .0012 (distancia de Roma). El coeficiente inclinado T es 3.9. El valor 
de 5 por ciento del coeficiente T por cuatro grados de libertad es 2.8. La regresión 
tiene un ajuste R? de .74 y F (1,4) de 15. 
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El comercio de trigo era en su mayoría privado, aunque el límite entre 
lo público y lo privado a menudo no era muy claro. Los comerciantes 
de trigo se servían de representantes y préstamos marítimos, de un mar- 
co jurídico sólido y de suministros estudiados específicamente para que 
pudieran superarse los problemas de información asimétrica. Se hacían 
recibos que identificaban a quién pertenecía un cargamento de trigo, a 
quién era destinado y las propiedades específicas del trigo, como por 
ejemplo el año de la cosecha y la calidad del producto. Algunos recibos 
se hacían en copia triple y eran enviados a entidades diferentes, dando 
prueba de un sistema de registro constante. Durante la última época de 
la República y todo el Alto Imperio, a menudo los comerciantes solían 
enviar en las embarcaciones comerciales tarros sellados o bolsas que con- 
tenían muestras de la expedición de trigo. Cuando el cargamento lle- 
gaba a su destino, el destinatario podía abrir el contenedor sellado y tes- 
tar el trigo contenido confrontándolo con el trigo transportado en la 
embarcación; cualquier diferencia era prueba de que el trigo no sella- 
do había sido en alguna manera degradado, adulterado o sustituido 
por trigo de peor calidad. Estos sellos llevaban la firma del funcionario 
del granero y de un comerciante, además de la firma de un testigo. 

Había también organizaciones no oficiales que se ocupaban de los 
problemas de la falta de información. Representantes y encargados nor- 
malmente provenían de las mismas elites sociales, y sus vínculos infor- 
males sostenían y ayudaban también las negociaciones comerciales. Por 
ejemplo, la organización más importante para el intercambio de infor- 
mación sobre el comercio del trigo en Ostia (el puerto de Roma) era un 
gran edificio con arcadas rodeado por muchos pequeños entes que alo- 
jaban varias clases de comerciantes, promoviendo así la comunicación 
casual entre ellos (Kessler y Temin, de próxima publicación). 

La Italia romana obtuvo grandes beneficios por estar en el centro del 
imperio y de una importante red de intercambios, cosa que España y 
Holanda sólo lograron mucho más tarde. Roma importaba víveres de 
toda el área del Mediterráneo, abasteciéndose de trigo, aceite de oliva 
y vino de regiones del lejano occidente como la península ibérica y del 
lejano oriente como Egipto y el Oriente Medio. La economía romana de 
los siglos I y II d.C. estaba lo bastante integrada en las áreas de la red 
de transportes del Mediterráneo para sacar provecho de las ventajas com- 
parativas. Al parecer, tal especialización consiguió promover una efi- 
ciencia demostrada en agricultura y en las manufacturas (Greene, 2000). 
El comercio también permitió que otras actividades como la producción 
de cántaros y de lámparas de aceite se concentraran en una sola área. 
Podemos suponer que los grandes talleres ganaran eficiencia pudiendo 
compartir los costes administrativos, dado que los métodos de fabricación 
en Roma no presentaban muchas economías de escala. 
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Il 
EL MERCADO LABORAL EN EL ALTO IMPERIO 


Ni siquiera un mercado tan extenso de bienes de consumo podía ser él 
solo suficiente para establecer una economía de mercado. La economía 
de Europa en la Edad Media tenía mercados de productos. Sin embargo, 
el mercado de factores era bastante rudimentario. Por ello, conforme a 
las tres formas de Polanyi (1977) de organizar las interrelaciones eco- 
nómicas de una sociedad, deducimos que la economía medieval estaba 
dominada por la redistribución y la reciprocidad, con pequeños ejemplos 
de actividad de mercado de divisas en las áreas urbanas (Pirenne, 1925; 
Bloch, 1961; Epstein, 2000). A diferencia de la época medieval, parece que 
en el Alto Imperio romano el mercado laboral y el mercado de capital 
funcionaron bastante bien. 

Algunos trabajadores rurales de la antigua Roma eran pagados con 
salario a destajo; otros, con sueldos diarios. Durante la época del Alto 
Imperio, en Egipto, había también trabajadores libres asalariados a largo 
plazo. Los trabajadores que trabajaban juntos en grandes organizaciones 
como las canteras o los barcos de remos eran asalariados. Los artesanos 
vendían su loza e incluso la regalaban a sus benefactores a cambio de 
un apoyo económico y social duradero. Las construcciones monumentales 
en Roma eran realizadas en gran parte por trabajadores libres, lo cual 
era prueba de una fuerza laboral que podía ser fácilmente desviada de 
una actividad a otra. Aparentemente los sueldos en el Alto Imperio os- 
cilaban según la demanda y oferta. Por ejemplo, los sueldos reales en 
Egipto crecieron de la tercera parte a la mitad después de la plaga An- 
tonina en los años 165-75 d.C. (así llamada por la dinastía reinante en 
esa época) como evidente respuesta a la disminución en la disponibilidad 
de la mano de obra (Rathbone, 1991; Scheidel, 2002). 

Los contratos de empleo son otra prueba de la actividad del mercado 
de mano de obra. El contrato que se cita a continuación, del año 164 d.C., 
demuestra que los trabajadores eran pagados solamente por el trabajo 
efectivamente realizado: 


Bajo el consulado de Macrinus y Celsus, en el día 20 de Mayo, yo, Flavius 
Secundinus, tras el encargo de Memmius, hijo de Asceplius, registro 
aquí que el citado Memmius ha declarado haber arrendado, como 
efectivamente ha hecho, su trabajo en la cantera de oro a Aurelius Adjutor 
a partir del día de hoy hasta el día 13 de Noviembre por setenta denarii 
más alojamiento. Tiene derecho a recibir su sueldo a plazos. Se le requiere 
prestar un trabajo enérgico y sano al arriba mencionado patrón. Si desea 
dejar el trabajo en contra de los deseos del patrón, deberá pagar cinco 
sestercios por cada día, y el dinero será deducido de su sueldo total. Si 
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una inundación obstaculizara el trabajo, le será requerido prorratear 
según el caso. Si el patrón retrasa el pago del sueldo, deberá someterse 
a pagar la misma pena tras tres día de gracia (CIL III, p. 948 n.* 10. En 
Lewis y Reinhold, 1990, volumen 2, pp. 106-107). 


Por cierto, el contrato demuestra que si el trabajador decidía aban- 
donar su tarea tenía mayores tutelas que muchos trabajadores europeos 
del siglo XIV (Steinfeld, 2001). 

La mayoría de los trabajadores libres eran agricultores, sobre todo 
arrendatarios. Los contratos de arriendo en la Roma antigua repartían 
los riesgos entre los propietarios de las tierras y los arrendatarios más 
o menos de la misma manera en que lo hacían contratos análogos en 
la Inglaterra de los siglos XVIII y XIV para crear incentivos de produc- 
ción. Los riesgos mayores fuera del control de los arrendatarios eran 
sobrellevados por los propietarios, mientras que los riesgos menores eran 
sobrellevados por los arrendatarios a cambio de la oportunidad de tener 
mayores beneficios y mantener sus ganancias. 


La fuerza mayor no debería causar pérdidas al arrendatario, si la cosecha 
se deteriora más de lo aceptable. Pero el arrendatario debe sobrellevar 
pérdidas moderadas con ecuanimidad, de la misma manera que no re- 
nuncia a ganancias excesivas. Está claro que nos referimos aquí a aquellos 
arrendatarios que pagan el alquiler de sus tierras en dinero; porque el 
aparcero comparte pérdidas y ganancias con el propietario, siguiendo 
las mismas leyes de las asociaciones. (Gaius, D. 19.2.25.6, citado en 
Johnston, 1999, p. 64). 


Hay que hacer una distinción entre el ejército y las demás actividades 
privadas, como en las economías modernas. Los sueldos del ejército de 
Roma se mantuvieron constantes durante muchas décadas, y a él los in- 
dividuos llegaban a través del reclutamiento o por su atractivo intrínseco. 
Cuando el ejército no estaba en guerra, como casi siempre a lo largo del 
Alto Imperio, los soldados a menudo construían calles y monumentos en 
las áreas donde estaban asignados. Dado que el ejército estaba acuartelado 
en las zonas de frontera, esta actividad de construcción no interfería con 
el mercado laboral en Roma o en otros lugares del centro del Imperio. 

El argumento principal en contra de la presencia de un mercado la- 
boral eficaz en el Alto Imperio ha sido la existencia de los esclavos. Pero 
en el Alto Imperio, sobre todo en las ciudades, los esclavos eran parte 
del mercado laboral más o menos de la misma manera que los trabaja- 
dores libres, aunque su comienzo era casi siempre menos favorable. 

La emancipación de esclavos era frecuente en Roma. Los esclavos 
en el Alto Imperio podían anticipar la libertad si trabajaban duro y 
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demostraban habilidades o acumulaban un peculium, dinero poseído 
por los esclavos con el que se podía comprar la libertad. (Aunque los 
esclavos técnicamente no podían tener posesiones según la ley, el 
peculium era preservado por el propietario del esclavo y éste último, 
tras su liberación, recibía su peculium). La promesa de la liberación era 
más palpable para los esclavos alfabetizados de la ciudad, aunque era 
extensiva a toda la sociedad romana. Scheidel (1997) afirma que en el 
Alto Imperio cada cinco años cerca del 10% de los esclavos mayores de 
25 años eran liberados. En comparación, Fogel y Engerman (1974, p. 
150) refieren el porcentaje de liberación en el sur de los Estados Unidos 
a mitad del siglo XVIII: tan sólo el 0,2% de esclavos liberados en un 
periodo de cinco años, muy inferior a la cifra estimada por Scheidel para 
Roma.” 

Los antropólogos suelen distinguir entre esclavitud «abierta», en la 
que los esclavos pueden ser liberados y aceptados completamente por 
la sociedad, y esclavitud «cerrada», en la que los esclavos son un grupo 
bien separado, no son aceptados por la sociedad y no pueden casarse con 
individuos libres incluso tras haber sido liberados. La esclavitud de la 
Roma antigua puede asimilarse al modelo «abierto», en evidente con- 
traste con la esclavitud de Norteamérica. A los libertos les estaba ga- 
rantizada la ciudadanía romana, sus hijos podían llegar a ser concejales, 
y sus nietos podían llegar a ser caballeros (Garnsey y Saller, 1987, pp. 
113-114). Los esclavos liberados mantenían los nombres de sus antiguos 
propietarios y las relaciones con ellos y podían ser identificados como 
miembros de la familia de sus amos, lo cual les garantizaba una reputación 
que les ayudaba a ser aceptados en el mundo laboral. Un liberto eficiente 
podía incluso incrementar la reputación y las ganancias de sus antiguos 
amos y de su familia. Los libertos podían casarse con otros ciudadanos 
de Roma, y los matrimonios entre viudas y esclavos liberados eran bas- 
tante comunes. Los hijos y los nietos de los libertos eran totalmente 
aceptados en la sociedad romana. 

La combinación entre emancipaciones frecuentes y esclavitud «abierta» 
era un incentivo para que los esclavos se comportaran bien y pudieran 
así obtener la libertad —trabajando duramente y acercando el día de 
su liberación. Efectivamente, la esclavitud era el contrato laboral más 
a largo plazo, más frecuente y más legalmente aplicable del Alto Imperio. 
Los esclavos romanos trabajaban en toda clase de actividades; los 


7 Un porcentaje intermedio de liberación de esclavos se ha encontrado en la Lui- 
siana prebélica, aunque la mayoría de esclavos liberados fueron niños menores de diez 
años, y la mayor parte de los adultos fueron mujeres —presumiblemente las madres 
de esos niños (Cole, 2005). 
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trabajos rurales de los esclavos eran tan variados como los trabajos 
ciudadanos y domésticos de las gentes libres. Un esclavo podia cubrir 
funciones de directivo, como por ejemplo un vilicus, el dirigente de 
una hacienda. Además, los esclavos tenían al menos el mismo valor de 
los hombres libres como representantes comerciales porque podian 
actuar como agentes de propietarios de tierras y de comerciantes como 
si fueran sus hijos. Hay muchas referencias a representantes esclavos 
en las fuentes que han sobrevivido hasta hoy. Los antiguos amos a 
menudo animaban a sus esclavos a alfabetizarse para cubrir roles de 
responsabilidad en el trabajo, dado que la educación aumentaba el 
valor del trabajo del esclavo para su dueño. Catón educaba un año a 
los esclavos y luego los vendía, como si fuera una primitiva escuela de 
comercio.§ 

En el Alto Imperio se dio incluso el caso de algunos pobres ambi- 
ciosos que se vendieron como esclavos para obtener un contrato de 
trabajo a largo plazo que ofreciera mayores posibilidades de ascenso 
que las de un pobre libre. Un celebre historiador de la antigitedad ha 
afirmado: «La desproporcionadamente alta representación de libertos 
entre las inscripciones funerarias de las ciudades italianas es un re- 
flejo del hecho que los esclavos liberados tenían mayores posibilida- 
des de tener éxito en las actividades económicas que los pobres que ha- 
bían nacido libres: después de la liberación muchos esclavos obtenían 
trabajos de maestría y entraban en negocios» (Saller, 2000, p. 835). La 
esclavitud en la antigua Roma de alguna manera se asemejaba al pro- 
ceso de aprendizaje en la Europa de comienzos de la Edad Moderna, 
lo cual revela la integración plena de la esclavitud romana en el mer- 
cado laboral global. Algunos esclavos hasta poseían esclavos; un do- 
cumento de Londres fechado alrededor del año 100 d.C. refiere que 
una esclava gálica llamada Fortunata había sido vendida por el importe 
de 600 denarii a Vegetus, un esclavo que era oficial romano en Londres 
(Tomlin, 2003, p. 49). 

La crueldad en la esclavitud antigua ha sido vívidamente descrita, 
pero la crueldad era una característica de todos los aspectos de la vida 
en la antigua Roma, no solamente de la esclavitud. Por ejemplo, la 
condición miserable de los esclavos que trabajaban en la panadería 
supervisados por el asno de oro de Apuleyo (El Asno de Oro, 9.2) no 


$ Plutarco, Cato Major, 21. Esta historia muestra la profunda diferencia con la es- 
clavitud norteamericana, donde la educación de los esclavos se prohibía para evitar 
rebeliones. Cualquiera que intentara educar a los esclavos americanos podía ser 
encarcelado y multado: «Si un blanco se une a los Negros con la finalidad de alfa- 
betizarlos, deberá ser encarcelado hasta seis meses y multado con hasta cien dólares». 
(Va. Code [1848], 747-48). 
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ilustra las condiciones brutales de la esclavitud romana, sino más bien 
las condiciones deprimentes de la mano de obra en las economías pre- 
industriales.? Como elegantemente afirma Gibbon (1776-1788 [2003], 
p. 36): «La esperanza, el mejor consuelo de nuestra condición imperfecta, 
no era negada al esclavo romano, y si tenía la posibilidad de mostrarse 
útil o afable, podía también esperar a que la diligencia y la fidelidad de 
unos cuantos años serían premiados con el don inestimable de la liber- 
tad.» Los esclavos eran intercambiables con los trabajadores libres asa- 
lariados en muchas ocasiones, y eran una parte completamente integrada 
en el mercado laboral del Alto Imperio romano. 


IV 
LOS MERCADOS FINANCIEROS EN EL ALTO IMPERIO 


Los antiguos romanos se prestaban dinero frecuentemente. Algunos de 
estos préstamos servían para financiar el consumo; otros para hacer po- 
sible la producción. Columella (que murió alrededor del año 70 d.C.) 
aconsejaba a quienes plantaban viñas incluir entre sus costes el interés 
sobre el dinero invertido como algo rutinario: 


Y si el agricultor piensa invertir esta suma de dinero dando sus viñas 
en garantía así como un prestamista lo hace con un deudor, de manera 
que el propietario pueda realizar el interés del seis por ciento antes 
mencionado sobre la suma total bajo forma de anualidad perpetua, 
debería obtener hasta 1950 sestercios cada año. Según este cálculo la de- 
volución de siete iugerum, incluso de acuerdo con la opinión de Graecinus, 
supera el interés de 32,480 sestercios (Sobre la Agricultura, 3, 3, 7-11). 


El consejo de Columella demuestra complejidad financiera, y al pa- 
recer está dando a entender que los préstamos podían ser usados para 
promover inversiones rentables. Está claro que Columella se daba cuenta 
de que los inversores debían preocuparse del coste de oportunidad de 
los fondos invertidos, ya fueran prestados o no. 

Muchos préstamos se hacían para financiar el comercio. Los comer- 
ciantes estaban en el centro de los mercados europeos de capital antes de 
la Revolución Industrial, y al parecer jugaban un rol clave también en 


2 Garnsey y Saller (1987, p. 119) utilizan este ejemplo para mostrar las condiciones 
de los esclavos romanos. Sin embargo, Garnsey aconseja también Bread and Roses, 
película sobre una conserje latinoamericana en Los Angeles, como guía útil para en- 
tender las condiciones de los esclavos en la Roma antigua. 
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el sistema financiero de la antigúedad. Por ejemplo, se utilizaban mu- 
chos préstamos para financiar el comercio marítimo en la Atenas clá- 
sica, y parece que los préstamos marítimos estaban ampliamente ge- 
neralizados incluso en Roma, aunque no tan bien documentados. El 
papiro de Muziris ha sido calificado como un contrato tipo para un prés- 
tamo marítimo estándar del Alto Imperio, como ya hemos indicado. Este 
préstamo en concreto estaba destinado a una expedición valorada en siete 
millones de sestercios, veinte veces la magnitud de la hipotética inver- 
sión agrícola de Columella y siete veces el requisito mínimo de haberes 
para poder ser senador. 

Los comerciantes y exportadores romanos podían incluso suscribir 
seguros; podían pedir un préstamo con reembolso para tener garantizado 
un retorno seguro. El tipo de interés cobrado era más alto de lo normal 
y no estaba sujeto a las normales limitaciones del 1 por ciento al mes, 
en aceptación explícita de que el pago incluía tanto el interés como el 
seguro. Un precepto legal afirmaba: «El dinero dirigido a préstamos ma- 
rítimos puede producir interés a cualquier tipo porque el riesgo es 
sobrellevado por el prestamista durante toda la duración del viaje» 
(Paulus, Sent. II, xiv, 3, citado en de Ste. Croix, 1974). 

La naturaleza comercial de estos préstamos indica que se extendían 
también a los socios, no solamente a amigos o familiares, aunque los 
mercados financieros en los tiempos antiguos estaban bien lejos de ser 
anónimos. Los hacendados y los comerciantes eran conocidos por los 
prestamistas por lo menos por su fama. Los préstamos eran lo suficien- 
temente numerosos para que los comentaristas contemporáneos ha- 
blaran de un tipo de interés de mercado separado de los demás tipos 
sobre otros préstamos particulares, lo cual tiene sentido solamente si 
la gente podía pedir préstamos a este tipo según su necesidad. Cicerón 
comenta que «los tipos de interés subían alrededor de los idus de Julio 
desde !/, hasta la '/, por ciento [al mes]» (Cicerón, Atticus, 4, 15, 7). 
Hubo incluso «una caída del 60 por ciento en los tipos de interés des- 
pués de que Augusto trajo los tesoros de Egipto» (Duncan-Jones, 1994, 
p. 21). 

Un tipo común para los préstamos parece haber sido el 1 por ciento 
al mes o 12 por ciento al año, que era el máximo oficial y también el 
tipo predeterminado. La presencia de tantos préstamos a este tipo fijo 
indica que este mercado posiblemente no fuera totalmente libre, pero 
la verdad es que existían también tipos de interés alternativos. Tenemos 
muchos ejemplos de tipos inferiores al 12 por ciento, a menudo el 6 por 
ciento, y también tenemos ejemplos de tipos más altos. Livio (Historia, 
35, 7) indica que las prohibiciones en contra de tipos más altos se es- 
quivaban en la época de la República trasladando los préstamos a ex- 
tranjeros que no estaban sometidos a las restricciones de tipos —lo cual 
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quiere decir que aparentemente era facil y frecuente trasladar la pro- 
piedad de los préstamos comerciales entre las partes interesadas. 

En la Grecia antigua los bancos existian ya antes de la conquista ro- 
mana y tras la llegada de los romanos continuaron existiendo.!% Los 
bancos más famosos eran los de Delos, no solamente el templo de Apolo 
sino también los bancos privados. Apolo concedía préstamos tomando 
las casas como garantía (lo que hoy llamaríamos préstamo hipotecario) 
a través de su templo, una institución religiosa independiente. Los 
Argentarii en Roma recibían depósitos y concedían préstamos; a todas 
luces se trataba de bancos comerciales. Algunos depósitos eran «sella- 
dos», o sea, se preservaban materialmente intactos, y no pagaban in- 
terés, mientras que otros no eran sellados y pagaban interés. Lucius 
Caecilius Jucundus quizás sea uno de los banqueros más famosos de 
quien tengamos noticia, dado que el entierro de la ciudad de Pompeya 
tras la erupción del Vesubio en el año 79 d.C. ha preservado algunos de 
sus archivos. Recibía bienes en consignación, daba disposiciones para 
su venta, pagaba a los comerciantes cuando las mercancías eran vendidas 
y prestaba dinero a los compradores. Dado que Jucundus no era un co- 
merciante, ¿de dónde sacaba el capital para prestar dinero a los compra- 
dores? Una tablilla nos dice que Jucundus aceptaba depósitos, y si acep- 
taba depósitos como los otros argentarii, entonces era un banquero 
(Andreau, 1974). 

Otro grupo de tablillas nos revela los asuntos económicos de los 
Sulpicii, hombres de negocios de Pozzuoli alrededor de la mitad del 
siglo I d.C. Las tablillas son prueba evidente de que en el puerto de 
Pozzuoli existían préstamos comerciales prolongados para facilitar el 
comercio. Los Sulpicii obtenían el dinero para conceder los préstamos 
de los familiares del Emperador y de los senadores, representados por 
esclavos y libertos; sabemos que un esclavo del Emperador prestó a los 
Sulpicii 94,000 sestercios. Los Sulpicii claramente actuaban como inter- 
mediarios financieros, dado que eran ellos los que corrían con todos 
los riesgos de los préstamos individuales, y no el Emperador (o el es- 
clavo). Como muchos otros bancos de la antigúedad, los Sulpicii eran 
lo que hoy llamamos un banco privado, compuesto por una sociedad 
de individuos íntimamente relacionados entre sí. 

Cicerón notó la interconexión entre los mercados financieros en el 
mundo romano, y describió así las condiciones en el año 66 a.C. refi- 
riéndose a acontecimientos de 20 años antes: 


10 Los historiadores antiguos y los economistas modernos afortunadamente uti- 
lizan la misma definición de banco, lo cual hace bastante fácil debatir hasta qué punto 
los préstamos y los bancos estuvieran presentes en el Alto Imperio. 
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Sabemos que, coincidiendo con la pérdida de grandes sumas en Asia, 
hubo un colapso del crédito en Roma debido a la suspensión de los 
pagos... El sistema crediticio y financiero vigente en Roma, en el Foro, 
depende íntimamente de los capitales invertidos en Asia; la pérdida de 
éstos últimos inevitablemente debilita todo el sistema y es causa de su 
colapso (Pro lege Manlia, 7, 19). 


Es posible que estos mercados financieros estuvieran conectados por 
préstamos entre individuos, pero es bastante más probable que los prés- 
tamos de Roma a Asia se hicieran a través de bancos como el banco de 
Egipto, al que en 155 d.C. se refiere lo siguiente: «Pagado al banco de Titus 
Flavius Eutychides por Eudaemon, hijo de Sarapion, y socios, supervisores 
... por la renta del XVII año, un talento y cuatro mil dracmas [10,000 
sestercios], bajo la condición de que una suma equivalente sea pagada en 
Alejandría al oficial a cargo de la stemmata, por un total de 1 talento, 4000 
dr.« (P. Fayum 87 en Grenfell, Hunt y Hogarth, 1900, pp. 220-222). 1" 

Varias clases de organizaciones religiosas recibieron recursos para 
actuar de prestamistas. Estos prestamistas no eran bancos, pero con- 
cedían préstamos como los bancos. Cuando los recursos se allegaban 
en forma de dinero —casi siempre— las sumas se prestaban para ganar 
intereses y sustentar las actividades del crédito. En una inscripción de 
la época de Antonino Pío, el otorgante había dado 50,000 sestercios en 
efectivo al Collegium de Esculapio y Higía cerca de Roma con instruc- 
ciones a los sesenta miembros de la asociación de conceder préstamos 
con aquellos fondos y luego utilizar los ingresos para financiar sus con- 
vites y demás actividades (CIL, 6, 10234). A diferencia de los bancos de 
la Inglaterra del siglo XVIII, que se agrupaban casi exclusivamente en 
Londres, los templos y este tipo de prestamistas se encontraban espar- 
cidos por todas las ciudades menores del Alto Imperio. 

En lo que concierne a las finanzas públicas, el sistema financiero del 
Imperio de Roma era bastante diferente del sistema imperante en la In- 
glaterra de la Edad Moderna y de la república holandesa, dominados 
por empréstitos del Estado y en los que los préstamos otorgados por el 
gobierno ayudaban al sistema de intermediación crediticia a desarrollarse. 


11 La «agricultura tributaria» está bien documentada en la última República, el 
periodo precedente al que nos centramos en este trabajo. Los agricultores tributarios, 
publicani, a menudo se organizaban en sociedades de capitales, societates publicanorum. 
Presentaron una propuesta para obtener el derecho de cobrar impuestos en una 
determinada área, lo cual quiere decir que de hecho concedían préstamos al gobierno. 
Cobraban impuestos, a menudo en especie, y los convertían en dinero. La agricultura 
tributaria se extendió también en el Alto Imperio, y al final parece que fue sustituida 
por la recaudación fiscal directa (Badian, 1972, pp. 76-78; Malmendier, 2005). 
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El gobierno de Roma no pedia préstamos; su sistema estaba basado en 
el cobro en efectivo. Para que el gobierno imperial pudiera evitar pedir 
préstamos, necesitaba acumular ingresos fiscales para los gastos futuros. 
Lo sabemos por un intercambio de cartas entre Plinio el Joven y Trajano 
en 109 o 110 d.C., cuando Plinio era gobernador en Asia Menor. Plinio 
(Cartas, 10, 54-55) escribe que los ingresos fiscales eran acumulados por 
el gobierno local, pero a menudo quedaban desaprovechados porque 
nadie queria pedir préstamos al 9 por ciento.!2 

Plinio le pregunta al Emperador si debía destinar los fondos a los 
diputados provinciales por decreto. Trajano responde, «no veo otra ma- 
nera para facilitar la colocación del dinero público sino bajando los 
intereses... Obligar a las personas que no lo quieren a recibirlo, cuando 
puede que no tengan manera de emplearlo, no es nada coherente con 
la justicia de mi gobierno.» Parece que era bastante común que los go- 
bernadores locales que recibían ingresos fiscales para utilizarlos en el 
futuro otorgaran préstamos con ese dinero; la preocupación de Plinio 
era que los fondos no quedaran inutilizados en alguna caja fuerte. Para 
Trajano había que encontrar una solución de mercado más que admi- 
nistrativa, y su directiva imperial tenía la autoridad de una ley. 


Vv 
DE LOS MERCADOS AL DESARROLLO 


Dado el florecimiento generalizado de los mercados de bienes, laborales 
y financieros en el Alto Imperio, hay motivos para creer que los recur- 
sos se utilizaron con relativa eficiencia. De todas formas, el debate 
sobre los mercados no aclara cómo podía haber recursos suficientes para 
comparar los ingresos de Roma con los de la Europa occidental del 
siglo XVIII, dando por sentado que los cálculos especulativos que he- 
mos aportado en este estudio sean dignos de crédito. Una manera de 
examinar este hecho es considerar varios factores que han podido con- 
tribuir a la riqueza de los romanos. Normalmente se habla de tecnología 
y alfabetización, a las que tenemos que añadir los botines de las con- 
quistas. Además, en conformidad con recientes estudios sobre desarrollo 


12 Para dar la idea de las dificultades de investigar el mundo antiguo, queremos 
hacer notar que en esta carta el tipo de interés no queda nada claro en latín: duodenis 
assibus. Lo cual podría referirse a 12 entre 16 ases por denario, o sea */, por ciento al 
mes, 0 9 por ciento al año, por un préstamo de 100 denarios; o podría referirse a 12 
ases, uno al mes, o sea el porcentaje máximo del 12 por ciento para un préstamo de 
100 ases. La alícuota más baja parece la más probable porque encaja con la costumbre 
de cotizar alícuotas en base mensual. Véase Billeter (1898, p. 105). 
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económico, debemos considerar también las condiciones políticas y el 
marco jurídico. 

Está claro que la tecnología de los romanos no puede compararse con 
la de la Revolución Industrial. Sin embargo,para su tiempo, los romanos 
habían hecho grandes progresos tecnológicos. Sus innovaciones más 
sorprendentes se dieron en el ámbito arquitectónico, por ejemplo la 
bóveda romana que permitió la creación de espacios como templos y 
baños, y extensas obras públicas como los acueductos y los teatros. Las 
ciudades romanas —casi todas de la misma forma— nos siguen asom- 
brando. La finalidad de muchas estructuras que han sobrevivido hasta 
hoy, de todas formas, no era solamente para el consumo. El acueducto 
romano de Pont-du-Gard, para traer solamente el ejemplo más famoso, 
no era solamente una estructura para el transporte de las aguas para que 
los residentes de Arles pudieran bañarse, beber, y admirar el agua en las 
fuentes de la ciudad, sino que también era parte de un sistema de irrigación 
agrícola en el que se habían insertado variados sistemas de regadío. 
Además, proveía la fuerza necesaria para moler el trigo (Greene, 2000). 
La fuerza del agua era utilizada en gran escala y en diversas maneras desde 
el siglo I d.C., y los arqueólogos siguen descubriendo pruebas del uso 
ampliamente generalizado de las nuevas tecnologías en el Alto Imperio. 
Las ruedas hidráulicas tanto horizontales como verticales eran utilizadas 
para accionar molinos y aserraderos. 

Las técnicas de extracción hidráulica que utilizaban las aguas para 
lavar, moler y sortear los minerales «no han sido superadas hasta el siglo 
XIX» (Wilson, 2002, p. 31). 

Una manera de evaluar el impacto de los cambios tecnológicos es 
analizar el grado de consumo sobre el nivel de subsistencia que per- 
mitían. La extensiva urbanización del Alto Imperio, sobre todo en Italia, 
ya ha sido mencionada. Los senadores y los caballeros vivían bien, como 
una pequeña elite puede permitirse incluso en sociedades pobres, pero 
no eran los únicos. Los pobres de Roma no solamente podían gozar de 
la distribución gratuita de alimentos (la llamada annona que ya hemos 
mencionado), sino también de agua, calles e incluso entretenimientos 
públicos. Además de los suministros públicos para los residentes ur- 
banos, el gobierno sostenía también un ejército permanente de unos 
250.000 hombres. A menudo inutilizados, estos soldados debían solventar 
disidencias internas más que atacar a enemigos externos. Eran mante- 
nidos y utilizados para actividades de construcción local a un coste mo- 
derado (Goodman, 1997, pp. 82-83). 

Las clases superiores eran educadas en Roma, como lo era la mayo- 
ría de los esclavos de la ciudad. Al parecer, la alfabetización era algo 
normal para cualquier romano que cubriera un rol directivo, y podía 
ser extendida también a los trabajadores calificados. No tenemos datos 
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específicos sobre el nivel de alfabetización, pero el uso corriente de ar- 
chivos escritos sugiere que la alfabetización era lo suficientemente ge- 
neralizada como para ser utilizada por todos los participantes en las 
transacciones económicas (Harris, 1989). Hay graffiti en las paredes de 
Pompeya que confirman este punto de vista (Lewis y Reinhold, 1990, 
volumen 2, pp. 237, 277-278). Estas inscripciones abarcaban propaganda 
política («Los joyeros solicitan por unanimidad la elección a aedile de 
Gaius Cuspius Pansa.»), pequeñas noticias de carácter económico («Una 
olla de cobre ha desaparecido de esta tienda. Se otorgarán 65 sestercios 
en recompensa a quien la traiga de vuelta.»), el anuncio de una prostituta 
(«Seré tuya por sólo 2 ases en efectivo.»), hasta lo que hoy conocemos 
como graffiti («¡Quita tus miradas lascivas y tus ojos libidinosos de la 
esposa de otro hombre, y demuestra un poco de decencia!»). Roma era 
una sociedad alfabetizada, lo cual seguramente ayudaba a incrementar 
sus rentas. Merece la pena recordar que el porcentaje de alfabetización 
en la Inglaterra del siglo XVIII no era elevado, comparado con los es- 
tándares europeos de la época, y no sabemos en qué manera la alfabe- 
tización impulsa el desarrollo en las sociedades agrícolas. 

La ciudad de Roma era el centro de un inmenso imperio, y los ro- 
manos consiguieron trasladar gran parte de las riquezas del Imperio a 
Roma, en forma de impuestos, botines o esclavos. El impuesto agrario 
era tan sólo del 10 por ciento de la producción, y la mayor parte era uti- 
lizada para el ejército (Hopkins, 1980). Los botines, en forma de pose- 
sión de tierras fuera de Italia, y los esclavos eran más importantes. Tales 
traslados explican porqué la Italia romana gozaba de mayores riquezas 
respecto a otras partes del Imperio, pero desde luego no pueden explicar 
cómo el Imperio consiguió ser tan productivo. 

En el Alto Imperio existían instituciones políticas que promovían 
las actividades económicas. La seguridad de los individuos era un ob- 
jetivo primario. Cuando una sociedad pasa de un gobierno que pide 
dinero a cambio de la protección de los ciudadanos (y bajo implícita 
amenaza de violencia) a un gobierno pacífico que exige impuestos en 
un marco de legalidad, se ha dado el primer paso para el crecimiento 
económico. Las ciudades-estado de la Grecia antigua habían creado 
condiciones políticas que promovían la estabilidad, pero los romanos 
fueron los primeros en el mundo occidental en establecer una amplia 
área en la que los intercambios podían realizarse en condiciones de 
relativa seguridad. La República romana expandió lo que habría de co- 
nocerse como Pax Romana a medida que sus conquistas se acumulaban, 
y libró el Mediterráneo de los piratas en el año 67 a.C. 

Un paso más fue dotarse de un marco jurídico adecuado para los 
negocios. El derecho romano es algo consabido; constituye la base de 
muchos sistemas legales de la Europa moderna. Su origen está en las Doce 
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Tablas del siglo V a.C., una lista de derechos privados y procesos juridicos 
grabados en tablillas situadas en lugares públicos.!% Durante el periodo 
que transcurrió de la República romana al Alto Imperio, el código de leyes 
fue creciendo ampliamente como código de justicia común. El «periodo 
clásico» del derecho romano coincide aproximadamente con la época 
del Alto Imperio. De hecho, hemos citado repetidamente el derecho 
romano en nuestra descripción de la economía de la época. Los abogados 
romanos, conocidos como juristas, pueden en realidad acercarse más a 
los modernos jueces en su interpretación de las leyes y en su aplicación 
a las circunstancias específicas. El derecho romano fue utilizado a lo 
largo de todo el Alto Imperio, sin duda mezclado con leyes locales. Ade- 
más, al parecer fue predominante también en las provincias, no solamente 
por la influencia de los gobernadores romanos y demás administradores 
sino también porque había conseguido reemplazar las costumbres locales 
(Johnston, 1999). 

Varias instituciones sociales no oficiales completaban tanto el derecho 
como los mercados. Las familias, extensos grupos familiares que com- 
prendían a los esclavos y también a los libertos, y las amistades eran uti- 
lizadas para reducir el alcance de las adversidades y los posibles riesgos. 
Los agentes y los jefes normalmente provenían de la misma clase social, 
y sus relaciones informales ayudaban las transacciones comerciales. 
Algunos historiadores de la antigúedad han planteado la posibilidad de 
una economía de amistades en sustitución de un mercado más oficial, pero 
en realidad las dos economías son complementarias. Un historiador llegó 
a la conclusión que «Muy poco de lo que hemos encontrado puede ser 
considerado exclusivo de la economía romana» (Verboven, 2002, p. 351). 

Estas observaciones son vagas y se basan en impresiones. De todas 
formas parece evidente que en el Alto Imperio hubo prosperidad general 
y todos estos factores deben haber contribuido a este logro. El importante 
trabajo de comparar las instituciones y las costumbres romanas con las 
de la Europa de comienzos de la Edad Moderna acaba de empezar. 

Alrededor de los comienzos del siglo II d.C., el Alto Imperio llegó 
a su fin por la presión de diversos problemas: emperadores demasiado 
autocráticos y desaforados y una serie de revueltas del ejército llevaron 
a que el gobierno de Roma ya no fuera tan estable como antaño.!* La 
crisis se manifestó de muchas maneras, como por ejemplo en una inflación 
creciente a lo largo de todo el siglo III d.C. y de la que tenemos noticia 


13 Una traducción al inglés puede encontrarse en (http: / /www.unrv.com/ 
government/twelvetables.php). 

14 Los estudios sobre la caída del Imperio de Roma, empezado por Gibbon (1776- 
1788 [2003]), son amplios y no decisivos. 
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por la consiguiente adulteración de la moneda y por ciertos datos de pre- 
cios. La inflación era menos del 1 por ciento en los siglos Ly II d.C., pero 
después de la plaga Antonina de finales del siglo II los precios se du- 
plicaron y lo hicieron otra vez poco después. Al mismo tiempo, el denario 
empezó a envilecerse (Harl, 1996). 

Los bancos propios de la economía de mercado de Roma, desapare- 
cieron a lo largo del siglo III. Los Argentarii no se plantearon el problema 
de entender la diferencia entre tipos reales y nominales de interés antes 
del año 200; y al parecer no fueron lo suficientemente rápidos en hacerlo 
para sobrevivir. Diocleciano, en su Edicto de Precios Máximos (Lewis y 
Reinhold, 1990, volumen 2, pp. 422-426), uno de varios intentos de con- 
tener la inflación, reveló que muchos mercados seguían operantes al- 
rededor del año 300 d.C., pero que los impuestos se habían multipli- 
cado, y había empezado a crecer el intervencionismo económico. Al llegar 
la Edad Media, alrededor del siglo V d.C., seguían existiendo los mer- 
cados, pero ya no había economía de mercado. La tecnología agrícola 
y la urbanización romana fueron abandonadas, la alfabetización dis- 
minuyó y los intercambios de larga distancia de bienes de consumo se 
desvanecieron. La Pax Romana terminó, y el derecho romano fue olvidado 
en Europa durante un milenio. 

Todas las sociedades organizan sus sistemas económicos siguiendo 
una combinación de redistribución, reciprocidad e intercambio de mercado. 
Desde un punto de vista estrictamente económico, la característica más 
sobresaliente del Alto Imperio fue el papel relativamente importante 
desempeñado por las fuerzas de mercado, sobre todo en comparación con 
la economía medieval que habría de seguir. La producción en gran escala 
y el desplazamiento de los recursos en el Alto Imperio eran dominados 
por mercados libres. Esta manera de organización promovió la explotación 
de las ventajas comparativas, favorecidas por la estabilidad política, la 
seguridad individual y la alfabetización generalizada. Promovió también 
un cierto grado de desarrollo económico que resulta evidente en la pros- 
peridad del Alto Imperio, que no sería igualado en el mundo occidental 
hasta casi dos milenios más tarde. 
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INTRODUCTION TO 
«THE SCIENTIFIC DEMONSTRATION» * 


BRUNO LEONI 


In 1955 Bruno Leoni, the President of the Methodological Study Centre 
of Turin, together with the mathematician Eugenio Frola wrote an essay 
with the title Possibility of the application of mathematics to economic disciplines. 
It is the start up of an intellectual exchange destined to continue over 
time, as three years later, on the 20 December 1958, the then President 
presents to the Centre members the meaning of the work which kept 
him busy throughout the course of that year with Frola. The Centre was 
constituted by the meeting of colleagues and friends for a reflection and 
an exchange of ideas and positions regarding the issues of method, 
considered under various aspects and regarding a plurality of intellectual 
disciplines: from the mathematic analysis, to logic; from the history of 
philosophy, to physics; from the new Geymonat’s rationalism of 
philosophy of science, to the Austrian School, and so forth. Among the 
Centre members, important names of the 20' Century culture appear: 
from Ludovico Geymonat to Nicola Abbagnano; from Enrico Persico 
to Piero Buzano, from Prospero Nuvoli to Norberto Bobbio. 

The here published work reconstructs the background of the 
problems which, during his work with Frola, Leoni has taken to heart, 
his doubts in the dialogue with his colleague, the questions he posed, 
so showing the live progress of his thought. The «by tentative» procedure 
immediately emerges with which the two scholars applied themselves 
the work. There is a sign of concreteness linked to Leoni’s empiricism. 
Instead of attempting a generic «philosophy of demonstration», the 
two scholars examine particular examples, which recall demonstrations 
historically occurred. They cite Legrange, Cantor, Hilbert, Ricardo and 
so forth. They observe the difference with which there is sometimes 
between the value that the author attributed to his results and that one 
recognised by the scientific community. 

Throughout the research, two different tendencies were outlined. 
Frola starts from an interpretation totally «convenionalist» of the 
demonstrative procedure. In his opinion, it is conventional: the starting 


* Leoni’s speech. 20 December 1958 at the Methodological Study Centre of Turin. 
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point, the singular logic used to derive a conclusion from the premises, 
and the final demonstrations. One could say that, for Frola, the 
demonstration consists in the definition of an analytic «truth», a tautology. 
On the other hand, for Leoni, the method followed in the demonstrations 
starts undoubtedly from conventional premises and develops according 
to certain rules which in turn could be considered conventional, but, after 
undertaking these premises and setting the rules of demonstration, the 
conclusion reached — the «ergo» which completes the demonstrative 
«iter» —is not conventional, as when we string together premises among 
each other— «bound» together, according to Frola’s expression in the 
course of process. 

Leoni insists on the cogence with which, in a demonstration, the 
conclusion follows its premises. A certain way of concluding is evoked 
which recall the deductive method, making a rule of the syllogism’s logic. 
And it is clear that in this perspective, a different way of concluding, of 
«binding» the premises cannot subsist: since, if by means of observation, 
I discover that A is more than B, and that B is more than C; A cannot be 
other than more than C. The conclusion is inexorably the same, whoever 
the scholar studying this last passage, this «bond». 

It is useful to notice, nevertheless, how the two opposing views are 
kept inside the area in which there is an consent. Leoni does not entirely 
repudiate the relativism of the demonstrations, but only the idea that every 
phase of a demonstration is «conventional». Therefore, not a general 
criticism of conventionalism, but rather that conventionalism must always 
be considered as an arbitrary process, without significant relations with 
the reality of the outside world. 

It emerges in this context, the importance attributed by Leoni to the 
lexicographic analysis, controversially proposed against the formalist 
nominalism; and here the author accomplishes that «quality jump» which 
one has when «the general theorist transforms himself, finally, in critic 
of his own language»!. Leoni invests himself in the historical-lexical 
research, to «see if there exists a minimum common significance»? of the 
term demonstration; and here he finds reasons for his anti-conventionalist 
theory. In fact, he observes how the term has the prevalent meaning to 
show —(de)monstrare— something which exists independently, therefore 
assuming a meaning similar as to the «to discover», and therefore sketching 
a theory of evidence, which nearly seems to match the empiricism and 
the catallaxy, concept linked to the Hayekian irrational individualism. 


1 Uberto Scarpelli, «Bruno Leoni and the analysis of language», II Politico, XLVII, 
1982, n.* 1, p. 138. 
2 Ibidem., p. 140. 
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With this regard, it is interesting the reference to the game of chess 
and to the studies of G. Abrahams. Here Leoni, recalling the division 
between «analytical» chess players and «intuitive» players, observes 
how the analytical-empirical study of all the possible cases and of 
the relative countermoves achieved its rewards, at this time, in the 
«openings» and in the «closings»: the phases of the game in which the 
variables to study are less and more easily calculable by the human mind. 
Thus remains, for the «intuitives», to reveal their talent during the 
intermediate phase of the match. It is indeed too evident here the 
reference to the economic science and to the perspective turnaround 
which was impressed by Carl Menger; but one could also grasp an 
indirect way of intervention in the debate between deductivists and 
inductivists, both involved in the endless struggle for the supremacy 
in the scientific methodology. On this point, one can gather all the 
credit which Leoni acknowledges to the inventive talent, to the intuition 
which overturns the antecedent knowledge; but the conviction remains 
firm that the subject of intuition could really become «knowledge» or 
«science» only when a demonstration is given according to a rigorous 
and controlled procedure. 

Allin all, as the reader will see, in the informal style of a conversation 
among colleagues and friends, imbued with references which give a 
sense of common undertaking and, in this field, of an intense intellectual 
exchange which personally involves Leoni and Frola. But this short 
writing also brings the confirmation of a style of thought, that which 
the elements shape the major works of Bruno Leoni: the passion for 
knowledge, a conscious empiricism, the rigour of the analytical method. 


Adriano Gianturco Gulisano 


294 BRUNO LEONI 


THE SCIENTIFIC DEMONSTRATION 


BRUNO LEONI 


We have started our work, Frola and I, in a let's say, «tentative» manner. 
First of all, our concern was to examine some «demonstrations» already 
effected by both mathematicians (and this —as you know— was just 
Frola’s field) and by scholars of other fields, for e.g. of economics 
(with particular regard to some classic argumentations, such as 
Ricardo’s theorem of compared costs), of law and so on, which we 
could consider in comparison with mathematics demonstrations. In 
other words, rather than attempting a generic «philosophy of 
demonstration», Frola and I proposed ourselves to concretely examine 
certain examples of «demonstrations» historically happened, similarly 
examining —for e.g.— the chess matches played, and seeing what 
happened, or rather what was done in these demonstrations: from 
which premises the author initiated; what is mainly, the area of means 
that he considered known; what again he has introduced and how he 
has conducted the demonstration; namely what «iter» his reasoning 
has covered. 

We have done this, first of all, by taking as example Lagrange’s 
«Théorie des functions analytiques»* (creator of the theory of analytical 
functions, who moreover has given us an obscure definition of 
«function»: «It is defined function of one or more quantity, every 
expression of calculus in which quantities enter in any manner, mixed 
or not with other quantities considered as having finished values and 
invariables. While to the function’s quantities can be assigned all 
possible»). 

In this reading I was obviously a disciple of Frola. But dare I say 
that the fact I was inexpert of mathematics was somewhat useful as 
it led me to challenge my mathematician friend with observations, 
clarification requests, objections, «why», which effectively stimulated 
our analysis of the mathematics «demonstration». We then moved 


3 Joseph-Louis Lagrange (1736-1813). Was one of the greatest mathematicians 
of his century. His Theory of Analytical Functions (1797) gathers reflections matured 
over the past 25 years and, although it was written as a textbook for his students at 
the École Polytechnique, it soon became a classic. The main idea was to give a solid 
fundament to the mathematical analysis, releasing it from any intuitive reference to 
geometric or physics evidence - Ed. 
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to examine Cantor’s «Set Theory» and hence examined Hilbert’s 
treatise’. 

While examining what these authors did, we made a series of 
observations: we considered for e.g. what were the premises from 
which they started, we noticed that certain authors —like in the case 
of Lagrange— considered as a general a solution which was instead a 
particular one, proposing definitions deliberately general, thereafter the 
development of science in that sector has considered valid only for 
some cases of the general theory. Particular cases were generalized and 
it was believed to enunciate for e.g. the general theory of functions as 
Lagrange did, while it was enunciated the theory of particular cases of 
functions. The opposite happened to the economist Ricardo: he has 
enunciated a theorem (that of comparative costs)? the validity to which 
was considered by subsequent economists more general then he retained, 
considering his theorem valid only for a particular case, that of 
international exchanges. 

Evidently, during the examination of these demonstrations we came 
up against an apparent lack of «rigour». Lack of rigour above all in the 
use of words, in the bargain obtained from common language, whereby 
the general definitions were given and from which we then started the 
demonstration (we notice this especially in Cantor and in Lagrange, a 
bit less in Hilbert). It was seen how these authors, when giving definitions, 
which are the starting points of all their reasoning, state fundamentally 
things not completely comprehensible, inasmuch as they use terms 
without precise meaning and so are not defined, whereupon leaving us 
perplexed. As Geymonat aforesaid, there evidently exists a historic 
situation (specifically: in language history) to which these authors refer, 
or alternatively the particular forma mentis of this people emerges, whom 
sometime pose as philosophers, and even though they have a very 


4 Georg Cantor (1845-1918). The father of «Set Theory», who through his proposed 
formulation, gave rise to the famous antinomies. Cantor contributed to the introduction 
of the «actual infinity» notion in modern mathematics as well as the theory of 
«hierarchy» of infinities, against any intuitive evidence. The «Grundlangen der 
Geometrie» (Fundations of Geometry), written in 1899 by David Hilbert (1862-1943) 
proposes an axiomatic arrangement of the Euclidean Geometry in the spirit of 
modern conception of the axiomatic systems which gradually evolved in the second 
half of the century XIX - Ed. 

5 The theorem of Comparative Costs by Ricardo (1772-1823) is presented in the 
Principles of Political Economy and Taxation (1817-1821), and is especially relevant in 
the area of international trade; which demonstrates that «the imports can be profitable 
even when imported goods can be produced internally at lower costs than abroad» 
(Joseph A. Schumpeter, History of Economic Analysis, Turin, Boringhieri, 1972, p. 
272) - Ed. 
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relative notion of the philosophical language, carelessly borrow certain 
terms from philosophy to build their definition. This way the philosophical 
language or pseudo-philosophical acts as a meta-language of the 
mathematics language (It is shown for e.g. the definition of «set» and the 
definition of «power» or «cardinal number» in Cantor: «We call «set» every 
M union of objects in our thought m, certain and well distinct, and what 
we would define as «elements» of M» - «We call «power» or «cardinal 
number» of M, the general notion which we deduce from M with the help 
of our thinking faculty, abstracting the nature of different elements m and 
their order»). 

At times we notice an imprecise language at an amateurish level used 
in the practice of mathematicians or physicians of a certain period (for 
e.g. Lagrange’s above mentioned definition of function). Certain authors 
whom nonetheless have an evident intellectual power, and whom 
establish new theories of great importance, sometimes reveal to our 
contemporary eyes a remarkable ingenuousness in determining their 
starting points. 

For instance Cantor’s set theory requires, as a logic and obvious 
premise, the notion of unity, and in particular the notion of a «distinct» 
object, therefore, implicitly that of plurality, and finally all notions that 
are presumption of the natural numbers theory (even if the characteristic 
of Cantor’s theory is the passage to the notion of transfinite number). 
We arrived at this conclusion by some questions that I posed to Frola: 
to put in a nutshell, I remembered Peano’s attempt to create a «minimum 
vocabulary», using this expression by Russel's expression. Even Cantor 
searches for his minimum vocabulary, thus trying to reduce his reasoning 
to certain concepts which he defines. But what is useful in his reasoning, 
and that is not defined, is precisely this notion of «distinct object» which 
is at the basis for the «set» notion. Notion that is of one, of single element. 
Cantor thought it was self explanatory (in mathematics demonstration 
we always tend to eliminate tacit presuppositions and to reduce explicit 
presuppositions. In spite of this, the attempt does not always succeed, 
in fact I would say it could never totally succeeds). 

Furthermore, Frola and I noticed what one would call the «tricks» 
of these authors. For e.g. Cantor’s «trick» in his set theory consists of 
reproducing a series of argumentations in a new order of ideas, naturally 
modified in relation to the new theory, which are already in the cardinal 
number theory. After having formulated basic concepts, in order to 
develop them, the inventor of the new theory uses an already existing 
model, consisting in already known demonstrations in the field of finite 
numbers. 

At a certain point during our study, two orientations were outlined: 
that of Frola and mine. Frola started from an interpretation which could 
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be called «conventionalistic» from all demonstrative reasoning. 1 
understood that, for Frola, «conventional» is not only the starting point 
of demonstrative procedure, but also the particular logic used to deduce 
a conclusion from the conventional premises. All this brought Frola to 
consider this procedure, this demonstrative method, as wholly based on 
convention, or at least as such to highlight a strong conventional character 
which the all procedure could be considered as «conventional». I was not 
of this opinion, because for me the method we used in analysing the 
demonstrations, initiated undoubtedly from a «conventional» premise, 
and furthermore developed according to certain rules that could be also 
considered as conventional. However, when the author adopted these 
premises and set the rules for the demonstration, he had to and thought 
that one must arrive at a certain conclusion. Frola disagreed that at a certain 
point we could alter the premises and moreover alter the demonstration 
rules; I replied: «Ok, but when you have altered the premises and 
elaborated “other” rules, at a certain point you must then conclude ina 
certain “other” way and this will no longer be “conventional”. Just the 
“ergo” at the end of the demonstrative course, is not conventional: you 
yourself have stated your premises, your own rules, but (and I wouldn’t 
say this is a subject in favour of “convention”), given such premises and 
such rules, you must conclude in a certain way. Now, the fact you have 
to “conclude” in a certain way, given certain rules, is not subject of 
“convention” ». (Aristotle would have called this wvaykaotiKy Svvaynt)®. 

This matter was (and is) very important to me as it showed us that 
the «rigour» is not something conventional; there are exigencies which 
we answer to, and that we try to satisfy in the demonstration, which are 
not at all «conventional». So what was the «rigour»? This is the point on 
which I request Frola’s attention. He told me: «You have some premises, 
and you continue to repeat these premises throughout the development 
of the reasoning (the famous theory to which mathematical reasoning 
would be tautological) and so if you repeat these premises and «bind» 
them together, you have the demonstration». But, evidently —I counter 
replied— this premise repetition takes place «in that certain way». And 
what is the «binding»? For me the «binding» is something which needs 
to be analysed, just because the method in putting the premises together 
is probably not «conventional». In the end, Frola seemed a bit uncertain 
regarding this point, but the issue remained sub iudice. 

At the same time, I took pleasure in doing some research on the lexical 
history of the «demonstration». Geymonat would say that such researches 
are useless, as today we could have a completely different idea of the 


$ Which is «coercive strength» or «coercive capacity». 
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«demonstration», compared to that of the old fashioned one. I, on the 
other hand, believe that the lexical history researches could be somewhat 
useful, if for no other reason than to clearly let see how in past times the 
demonstration was conceived in a certain way which is definitely not 
conventionalist. I would say that the demonstration etymology 
«demonstratio», already in Latin, means the «operation to show». Such 
an operation can only be conceived outside of the conventionalist field: 
indeed we can rather «conventionalise» the term, with which we mark 
what we see and with which we inform someone of the presence of an 
object, but we cannot conventionalise the thing we show. In the 
«demonstratio» concept, is implicit the idea that in the same way one 
shows physical objects, you can also «show» conclusions. In other words, 
the conclusion, and with this I would say Frola’s famous «bond», appears 
in the linguistic analysis of the term «demonstratio» just as an approximate 
empirical intuition, an «evidence». Even the Latins seemed to agree with 
my thesis, that the demonstration is not entirely conventional, as it 
consists in «showing» something which «is». 

Looking back, not only at Frola’s understanding, but also that of our 
colleague Mario Vallauri, to see what happened at the origins of the Indo- 
European languages, we found something similar in the Sanskrit, 
(interestingly) insofar as in the Sanskrit there are no terms which 
effectively express this idea of the «demonstration» by a reasoning. 
But there are terms, such disat, which correspond to the Greek Seukvvut 
(that is to show) —and you know «to show» in Greek is etriderkvÚpl 
or attodeikvÚui. Therefore the verbs used in Sanskrit, as well as in 
Greek correspond, for their meaning, to the Latin «demonstrare». 

If we examine Germanic languages, we find the same thing: for e.g. 
the German verbs anzeigen or beweisen, or the English show, all mean «to 
show» as well as «to demonstrate». Going back to Latin, in Plinio’s 
treatise «De cane venatico» he says: «visa fera quam silens et occulta quam 
significans demonstratio est». Moreover, itis interesting the term «genus 
demonstrativum» that was a particular type of rhetorical speech which 
demonstrated and thus pointed out the virtues and faults of the people. 
As was said «digitus demonstrativus». For the Latins, «demonstrare» 
always had not only the meaning to argue the validation of a conclusion, 
but also to «show» the «things». 

It is interesting the meaning the Roman Jurisconsults give us of the 
term «demonstratio», a slightly different meaning compared to that of 
properly demonstrating and arguing. Forcellini notices: «a juris consultis 
dicitur demonstratio cum res aliqua ita certis quibusdam ac peculiaribus 
signis designatur ac veluti depingitur ut nullus ambigendi locus reliquatur 
ut si quis in testamento dicat decem, quae mihi Titius debet, lego. Constat 
enim ea sola decem, quae debet Titius, non aliam pecuniam legari». This 
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is an example which is given to us by Gaius: if I say «I bequeath these 
ten denarii which Titius and no one else owes me» there is evidently no 
doubt on the denarii I am bequeathing. The Jurisconsults call this 
«demonstratio»: there is no doubt whatsoever, because even if I did not 
point with my finger at the denarii, nor did I show them by reasoning, 
I nonetheless pinpointed them so precisely as not to leave any doubt. 
Thus, there are all the equivalent terms: for e.g. «demonstrative» which 
corresponds to the Greek éttdetkt1k@C, «demonstrativus» which equally 
corresponds to the Greek éttSerktiK6C, qui ad demonstrandum aptum 
est, ut digitus demonstrativus. 

Is also interesting another judicial meaning of the word «demonstrare» 
namely the «demonstrare fines» which is the final relation established 
between the buyer and the seller of a land: the proceeding in which the 
land seller showed the buyer the boundaries, he showed them and 
relinquishes ownership. Therefore, even in judicial language, the 
«demonstratio» meant to show something. It maintained the same meaning 
in the Middle Ages: and also the term «demonstramen» («exibitio»), or 
that «demonstratio cartarum» (displaying documents, especially with 
proven records of ownership stocks and the like); there is also a curious 
meaning of the word «demonstratio»: this term pointed out certain kinds 
of taxation, for e.g. the besenagium. Another topic discussed in our 
research regards the chronological priority, or maybe also the logic of the 
demonstration, on the theorem statement. Frola even considered it was 
possible that in the reversal were mythical reasons. A very interesting point 
is: the relation between theorem and demonstration. Usually (something 
which always amazed me when I was a high school student) we were 
told a theorem to which the origination is often unknown, then comes 
the demonstration. It appears to be a kind of magic trick. This is however 
not the way the theorem was historically born. The demonstration probably 
exists before the theorem. 

Frola and I also tried to compare that which can be called «discovery» 
in mathematics and that which can be called «discovery» in geography. 
We tried to make comparisons between the game of chess and a 
mathematical demonstration. As for mathematics, there are two schools 
of thought for chess players; the analytics and the intuitive. Certain 
players have studied analytically with the demonstrative method, the 
possible cases which are obviously endless, but there are extremely 
patient people and with excellent memories who have examined for 
every move, the possible countermove and for every countermove, the 
possible countermoves, and doing so for a considerable number of cases. 
In this way the opening analytical theory in the chess games is by now 
so consolidated that, given certain initial moves, the countermoves can 
be considered obligatory. Today we know, for e.g., that certain openings 
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which we have been considering valid for fifty years, then revealed 
such defects, that these openings are now advised not to adopt. 

The study of chess openings is therefore now consolidated: it is 
analysis, it is theory: the theory has furthermore taken possession of the 
conclusions and it is now known that when the pieces are reduced to 
just a few, the game has to take place in a certain way because otherwise 
one would lose, and therefore he who knows the conclusions theory is 
superior to the opponent who doesn’t know it. What is still an open field 
is the middle of the game, because here the game depends on such a 
large amount of combinations that it has not been able to be invaded 
by analysis, if not only partially. And here who obviously play the 
synthetics, the inventives, or if you like, the intuitives, who think that 
the right move is the one they are playing, but they cannot demonstrate 
this as the analysis has not yet been made. I believe we have a conceptual 
situation here very similar to that of certain mathematical fields in which 
a demonstration is sought. 

Some players have a particular genius in imagining, without giving 
any demonstration, what moves can lead them to success, and only by 
being patient, and frequently for a long period, the analytics, can bring 
to demonstrate that the move was correct, or alternatively ingenious but 
defective. It seems to me that the mathematical process is reflected here, 
when looking for a demonstration with the method of the inventive 
player, thus leaving to the analytics to «manage» this demonstration, by 
accepting it, or by refusing it if it results incorrect. Some interesting books 
were recently published on this subject, for e.g. by G. Abrahams, an 
English author who studied the mentality of the jurist and that of the chess 
player in two distinct works («The legal mind» and «The Chess mind»)’. 

As I was saying, we then studied the meaning of «discover» in 
mathematics, because effectively «discover» implicates the idea of 
something that «was» and that no one has yet seen. (For me this is another 
point in favour of the evidence theory, in which one can therefore not reduce 
all to convention). In what sense do we say in mathematics that one 
discovers something? Do we see something that «was already there», or 
have we «created» or «invented» something? Does there exist a conceptual 
relation between this «discovery» and the «discovery» of a geographical 
territory? 

We additionally noticed, Frola and I, how in the demonstration, 
different possible logics intervene, some which are privileged in the sense 


7 Gerhard Abrahams, The Legal Mind: An approach to the Dynamics of Advocacy, 
London, H.F.L., 1954; Id., The Chess Mind, London, English Universities Press, 
1951 - Ed. 
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that they are commonly used (today for e.g. the acceptance of Zermelo’s® 
postulate is rare), as do exist geometries commonly used (for e.g. in 
classical physics). 

We submit to you, dear and illustrious colleagues, a series of hints 
for our subsequent work and maybe our work will continue, in fact I 
certainly hope so, as soon as Frola's health is re-established’. 


8 The Zermelo’s postulate (Ernst Zermelo, 1871-1953) often marked as the «axiom 
of choice», has various equivalent formulations. One of these is the following: for 
any set A whose elements are also non-empty sets, exists a set B which has only one 
element in common with each element of A. This affirmation is obviously interesting 
when they are infinite sets. Other formulations contemplate the Cartesian products 
of sets or the concept of functions (choice function). This axiom aroused bitter 
controversy among the mathematicians creating different trends according to the 
acceptance or not of such postulates. Today, this problem is overcome and the axiom 
is generally accepted (implicitly) in the mathematicians’ practice - Ed. 

2 Addition by Prof. Eurgenio Frola: «I am perfectly in agreement with Leoni on 
certain things, but on others, I do not agree as evidently it is very difficult to 
understand each other in these things and hence I do not entirely approve the 
translation of my language, in the Leonian language. For example: I do not agree 
with Leoni’s idea on the demonstrative value which would have for its anti- 
conventionalist thesis, the meanings of the word “demonstration” in the Indo- 
European languages. Besides, the investigation is incomplete, we did not refer to 
the same period and we did not go back to the one which eventually could be of 
interest, the epoch when the Indo-European people could be united, and therefore, 
could have not only one language, but a common civilisation». 


Reseñas 
bibliográficas 


EL RETORNO DE LA DEPRIMENTE 
ECONOMIA KEYNESIANA 


RESENA DEL LIBRO DE PAUL KRUGMAN 
EL RETORNO DE LA ECONOMIA 
DE LA DEPRESION Y LA CRISIS ACTUAL 


(Editorial Critica, 2009, 215 paginas) 


JUAN RAMON RALLO* 


La total dependencia que muchos liberales han mantenido de ciertas co- 
rrientes económicas mainstream que supuestamente defendían los prin- 
cipios del libre mercado a costa de deformar la realidad les ha termi- 
nado pasando factura a su credibilidad y, con ella, a la del libre mercado. 

Pensemos simplemente en los teóricos de los ciclos económicos rea- 
les que niegan la posibilidad de una crisis endógena, lo que en apariencia 
apoya la idea de la estabilidad del sistema capitalista; en los moneta- 
ristas, que limitan el alcance de los ciclos a las fluctuaciones en la can- 
tidad del dinero, lo que les es útil a algunos liberales para combatir la 
inflación de los bancos centrales; o en los defensores de la hipótesis de 
la eficiencia de los mercados, que niega la posibilidad de burbujas de 
precios y que sostiene que una entidad abstracta llamado mercado es 
infalible y que todos sus precios son producto siempre de concentrar 
toda la información existente. 

Con la crisis económica de 2007, cada uno de estos grupos fueron 
puestos en evidencia: los ciclos económicos endógenos existían y gene- 
raban burbujas aún cuando los agregados monetarios no exhibieran osci- 
laciones desorbitadas (la MO, la M1 y la M2 crecieron entre el año 2001 
y el 2007 a tasas en línea o incluso por debajo de las décadas precedentes). 

Obviamente, esta fe ciega en un sistema económico tildado de capita- 
lista cuando su centro neurálgico, el dinero, sigue siendo un monopolio 
público gestionado por el Estado y por un privilegiado cartel bancario ha 
dado alas a todos aquellos que querían eliminar, no el intervencionismo 
responsable de los ciclos, sino lo que quedaba del libre mercado. 

Así, todos los sectores sociales que siempre han mostrado una profun- 
da incomprensión por los complejos procesos sociales que caracterizan 
las economías libres se han lanzado en tromba a exigir la liquidación 


* Profesor asociado de economía aplicada. Universidad Rey Juan Carlos. 
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del capitalismo en nombre de unas doctrinas repletas de errores e incon- 
sistencias. Y aunque los comunistas se muestran risuefios con la resu- 
rrección literaria de Marx, quienes realmente se han llevado el gato al 
agua han sido los economistas keynesianos. No es casualidad que en 
2008, el año del colapso financiero, el premio Nobel de Economía fue- 
ra a parar precisamente a Paul Krugman, uno de los economistas que 
más ha defendido desde muy diversas tribunas las explicaciones key- 
nesianas del ciclo económico. 

El problema, claro, es que las teorías keynesianas tienen más bien 
poco que ver con la realidad; al contrario, emergen de una incompren- 
sión, distorsión y simplificación de la misma, tal y como el propio Krug- 
man se encarga nuevamente de demostrar en su última obra «El retorno 
de la economía de la depresión». 

El libro pretende dar a conocer de manera divulgativa las causas que 
han engendrado, según los keynesianos, las distintas crisis económi- 
cas desde principios de los años 90 hasta la actualidad. Pese a ello, se 
hace difícil encontrar un marco teórico sólido e integrado que explique 
la recurrencia de los ciclos. Haciendo un poco de exégesis, Krugman 
parece ensamblar los pánicos financieros con el subconsumismo. 

Básicamente: la especulación propia de la economía de mercado pro- 
voca Olas de desconfianza que dan lugar a unas corridas monetarias, 
bancarias y financieras que, si no son adecuadamente combatidas por 
los bancos centrales, degeneran en un hundimiento de la demanda efec- 
tiva y en un ulterior estancamiento. 

Así pues, la gestación de las crisis descrita por Krugman se ajusta- 
ría a dos modelos —pánico financiero y desplome de la demanda—, 
cuya falta de solidez podemos analizar por separado. 

Primero, Krugman opina que existe algo así como un «círculo vi- 
cioso de las crisis financieras» (p. 96) que consiste en que cualquier hecho 
que dé lugar a una pérdida de confianza en el sistema tiende a reali- 
mentarse mediante depreciaciones monetarias, aumentos de los tipos 
de interés y restricción del crédito bancario. 

Así, por ejemplo (p. 95), una pérdida de confianza en la moneda de Tai- 
landia, del baht, lleva a los inversores extranjeros a retirar su capital del país 
y a convertirlo a sus respectivas divisas nacionales, generando una depre- 
ciación del baht que el banco central en última instancia sólo podrá com- 
batir aumentando los tipos de interés y contrayendo el crédito en bahtes. 
La depreciación del baht y los mayores tipos de interés suelen generar pro- 
blemas para los bancos (el valor de sus pasivos en moneda extranjera se 
incrementa por la depreciación y la carga financiera de sus pasivos en 
deuda nacional aumenta por el aumento de los tipos de interés). La consi- 
guiente contracción del crédito hace perder aun más la confianza en la eco- 
nomía y degenera en la crisis de demanda que analizaremos más tarde. 
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Por supuesto, Krugman intenta vender la idea de que la pérdida de 
confianza puede producirse en un sistema de mercado por cualquier 
motivo y que ello automáticamente genera una crisis financiera (p. 94). 
Ahora bien, el premio Nobel no menciona que, siendo cierto que cual- 
quier hecho puede desatar un crisis de confianza en el sistema, los ban- 
cos privados y el banco central sólo serán incapaces de responder a ese 
pánico si se han vuelto tremendamente ilíquidos, esto es, si no dispo- 
nen de suficientes activos a corto plazo como para hacer frente a sus 
pasivos a corto plazo. 

En caso de que el sistema bancario no haya extendido crédito no res- 
paldado por ahorro real, el conjunto del sistema financiero será capaz 
de atender sus compromisos, del mismo modo en que es capaz de ha- 
cerlo el conjunto del sistema alimenticio, energético o de transportes. 

En ese supuesto, el vencimiento de los pasivos de la banca estaría 
casado con el de sus activos y la desconfianza se despejaría cumplien- 
do puntualmente todos los compromisos adquiridos. No sería necesa- 
rio ni garantizar los depósitos, ni recapitalizar la banca, ni pedir ayu- 
da a gobiernos extranjeros. Simplemente los cobros permitirían atender 
los pagos con normalidad y sin incertidumbres de por medio. 

El banco central, por su parte, tampoco habría concedido créditos 
en divisa nacional a la banca respaldándolos con activos a largo plazo 
en moneda extranjera. Dicho de otra manera, no habría emitido tal can- 
tidad de pasivos a corto plazo (divisa nacional) que al ser convertidos 
masivamente en moneda extranjera produjeran su depreciación. Desde 
un comienzo, el banco central sólo habría prestado divisas nacionales 
contra activos a corto plazo en divisa nacional o extranjera, de modo 
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que contara en todo momento con las reservas suficientes como para 
sostener el valor de su divisa en toda circunstancia. 

Por consiguiente, ni se producirían depreciaciones monetarias que 
incrementaran el valor real de las deudas en moneda extranjera ni sería 
necesario subir los tipos de interés para detener la sangría de capita- 
les nacionales. Con esto, pues, terminarían las supuestas inestabilida- 
des y círculos viciosos que Krugman falsamente atribuye a los sistemas 
financieros capitalistas... como si el monopolio de la banca central y 
la imposición de divisas fiduciarias con valores flotantes fuera un fenó- 
meno espontáneo del mercado y no de la planificación centralizada. 

Sin embargo, sí es cierto que mientras el capitalismo adulterado 
que grosso modo defiende el estadounidense siga en pie, inevitablemen- 
te se producirá esta sucesión de fenómenos que, en efecto, terminan con 
una restricción del crédito que los keynesianos denominan erróneamente 
«crisis de demanda». 

Recordemos que el crédito, esto es, el intercambio de bienes presentes 
por bienes futuros, es una de las patas esenciales tanto del consumo como 
de la inversión en nuestras sociedades. Los individuos que quieren con- 
sumir y carecen de renta suficiente a día de hoy piden créditos al consu- 
mo que suelen ir destinados a adquirir bienes de consumo duradero (como 
automóviles o inmuebles), comprometiéndose a devolverlos gracias a sus 
ingresos futuros; asimismo, los empresarios que tienen ideas pero care- 
cen de capital suelen solicitar préstamos empresariales o realizar emisio- 
nes de bonos para sufragar la adquisición de bienes de capital o la con- 
tratación factores originarios de producción bajo el compromiso de 
amortizarlos con los flujos de caja futuros que generará el nuevo negocio. 

En general, pues, el crédito se encuentra presente en todos los secto- 
res de la economía y, por ello, las expansiones y contracciones del crédi- 
to suelen tener efectos tan significativos y devastadores sobre nuestras 
vidas. Obviamente, si dar crédito supone renunciar a la disponibilidad 
presente de bienes de consumo o de factores productivos para adqui- 
rir una mayor disponibilidad futura, las decisiones económicas basadas 
en el crédito sólo serán viables en tanto se haya renunciado a esa dis- 
ponibilidad durante todo el plazo durante el que dure el crédito. En otro 
caso, los acreedores pretenderán tomar posesión de los bienes futuros 
antes de que los deudores hayan tenido tiempo de producirlos y reque- 
rirán, por consiguiente, de una renovación del plazo para continuar con 
sus procesos de producción. El problema es que los acreedores no siem- 
pre estarán en posición de concederles esa prórroga, ya que precisamente 
porque no han ahorrado (esto es, no han renunciado a la disponibilidad 
de bienes presentes), los precios relativos de los factores productivos y 
de los bienes de consumo se incrementan al alza reduciendo sus már- 
genes de beneficio, lo que les lleva a exigir el pago de sus deudas. 
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Asi, una vez se manifiestan los problemas financieros en los bancos 
—su tesorería disminuye peligrosamente y la morosidad repunta—, el 
crédito comienza a restringirse, agravando todavía más los problemas 
financieros de los bancos. Todos ellos empiezan a construir sus saldos 
de caja dejando de renovar los créditos, decisión que tiene una incidencia 
directa tanto en los productores de bienes de consumo duradero como 
en los de bienes de capital (sobre todo en los más alejados del consumo), 
ambos dependientes de que el crédito continúe fluyendo. 

Esa es la clave del misterio de las crisis de demanda que tanto con- 
funde a los keynesianos: sectores económicos enteros desaparecen por 
haber vivido durante años bajo el paraguas de una expansión crediticia 
insostenible que termina tan pronto como se les exige a los deudores que 
amorticen sus obligaciones en el plazo en que se comprometieron a ha- 
cerlo. La alternativa, claro, sería una especie de ahorro forzoso que im- 
pidiera a los acreedores cobrar sus créditos o que llevara al Estado a en- 
deudarse para prestar o subvencionar a los sectores en crisis (trasladando 
el peso de estos nuevos pasivos al conjunto de la sociedad). Justamente 
lo que buscan los economistas keynesianos por diversos mecanismos, 
dejando patente una profunda incomprensión de la teoría económica. 

Krugman intenta explicar en el libro en qué consiste una crisis de de- 
manda y lo hace recurriendo a uno de sus modelos preferidos: la coope- 
rativa de canguros (pp. 18 ss.). 

En este modelo, distintas familias con hijos forman una cooperati- 
va para que cada pareja preste servicios de canguro a otras parejas y a 
cambio reciba en el futuro servicios de canguro del resto de parejas de 
la cooperativa. Estos intercambios de horas de vigilancia de los niños se 
instrumentan a través de vales o cupones que emite la cooperativa a modo 
de moneda de cambio. 

Con este sencillo esquema, Krugman explica tanto las recesiones (por 
ejemplo, el pinchazo de la burbuja de las puntocom) como las depre- 
siones deflacionarias (Japón). Recesión sería cuando el número de vales 
en circulación se reduce (por ejemplo, porque alguna pareja acapara 
muchos vales con el objetivo de tener disponibles servicios de canguro 
en el futuro), de modo que cada pareja empieza a racionar el uso de los 
vales para ocasiones especiales (es decir, no salen tanto por las noches 
para no tener que gastar vales que puedan necesitar más adelante); y 
si no hay parejas que gasten, el resto de parejas no podrá adquirir nue- 
vos vales, de modo que cada vez la demanda de canguros se restringe 
más y, por tanto, también la oferta. La solución de Krugman para este 
caso es simple: imprimir más vales para que se creen más oportunidades 
de hacer de canguro y la circulación de vales se «reactive». 

Para explicar la depresión deflacionaria hay que perfilar un poco el 
modelo, añadiendo un mercado de crédito en el que cada pareja puede 


310 JUAN RAMON RALLO 


pedir prestados cupones a la administración de la cooperativa a cambio 
de devolver en el futuro aun más cupones (el interés de la operación ope- 
ra aquí como una sanción para penalizar el abuso del endeudamiento). 

En este modelo, el problema puede surgir por la fuerte estacionali- 
dad en la demanda de canguros: en invierno ninguna pareja quiere salir 
de fiesta y no necesita canguros, así que intentará construir reservas de 
vales para el verano, cuando sí deseará salir de casa. Pero si nadie aban- 
dona el hogar durante el invierno, quienes querrían hacerlo no tendrán 
la oportunidad de, al mismo tiempo que gastan sus vales en invierno, 
acumular nuevos cupones cara al verano, con lo cual la tendencia al ate- 
soramiento todavía se vuelve mayor. Ni siquiera aunque la cooperativa 
ponga los tipos de interés a cero las parejas demandarán vales en invier- 
no, ya que perderían oportunidades de salir en verano. En esta situa- 
ción la economía habrá caído en la «trampa de la liquidez». 

La solución para Krugman vuelve a ser igualmente simple: hacer 
que los vales se deprecien, de modo que si no se gastan en invierno ya 
no sirvan para el verano. Dicho de otra manera, la inflación es la solu- 
ción para la depresión. Conclusión que haría muy feliz a Silvio Gesell. 


Reducción del número 
de vales en circulación 


Racionamiento del uso 
de vales 


Nueva reducción del número 
de vales en circulación 


El Banco Central incrementa 
el número de vales y baja 
los tipos de interés 


Reactivación de la demanda Trampa de la liquidez 
si no hay estacionalidad si hay estacionalidad 


El Banco Central deprecia 
el valor de los vales 


Reactivación 
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La simplicidad de este modelo no impide, sin embargo, que para 
Krugman resulte muy descriptivo de la realidad. En diferentes ocasio- 
nes —por ejemplo, en su articulo «Baby-sitting the Economy», publi- 
cado en Slate el 14 de agosto de 1998— ha explicado que conocerlo 
«cambió su vida», que «puede aprenderse más economía con él que con 
un año de editoriales del Wall Street Journal» y que «si se lo toma en 
serio podría salvar el mundo». 

En realidad, el modelo contiene casi todos los defectos del pensa- 
miento keynesiano standard, que no está de más resaltar uno a uno: 


— El consumo genera la renta (inexistencia de capital): Los modelos 
keynesianos carecen de una buena teoría del capital —algo que el 
propio Keynes reconoció en su debate con Hayek— ya que suelen 
representarlo como un fondo homogéneo que se autorreproduce y 
que carece de estructura alguna (en un símil idéntico al de los eco- 
nomistas de la Escuela de Chicago). Obviamente, esto es irreal, ya 
que los bienes de consumo no aparecen en el mercado por arte de 
magia, sino que son producto de toda una estructura de bienes de 
capital que lejos de amorfa, es muy compleja, heterogénea, especí- 
fica y bastante indivisible, y lejos de autorreproducirse, sólo puede 
mantenerse a costa de unos recursos que proceden de una restric- 
ción del consumo. Dicho de otra manera, cuando vendo un coche, 
estoy obteniendo retribución no sólo por el «bien de consumo» 
coche, sino por todos los factores productivos que han ayudado a 
producirlo (máquinas, obreros, minas, centrales eléctricas...). El mo- 
delo de Krugman, sin embargo, supone una simplificación aun 
mayor que la del típico modelo keynesiano, ya que el capital en su 
economía de los canguros ni siquiera existe. Cada vez que una fami- 
lia consume un servicio de canguro genera automáticamente nueva 
renta para otras familias. La economía se reduce a un simple trueque 
de servicios. Pero sin capital ni inversiones no puede haber, por de- 
finición, un problema de «malas inversiones» y, por tanto, toda la 
cuestión del ciclo económico carece de sentido. Dicho de otra ma- 
nera, Krugman pretende explicar el ciclo económico mediante una 
organización económica donde no puede haber ciclo económico. 

— Sólo existe una forma de generar riqueza: Dado que en el modelo 
sólo existe un bien (servicios de canguro), Krugman equipara pro- 
ducir ese bien con generar riqueza, así, dejar de producirlo equivale 
a recesión y pobreza. Esto es sin duda absurdo, ya que una socie- 
dad donde cada pareja cuidara siempre de sus hijos sería paupérrima 
y una sociedad donde cada pareja nunca cuidara de sus hijos (sino 
de los de otra pareja) sería riquísima. En realidad, que en este mode- 
lo se presten más o menos servicios de canguros no es un asunto de 
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malas inversiones, sino de variabilidad de las preferencias de los 
consumidores. 

— No existe el dinero: En puridad los vales de la cooperativa no son 
dinero, ya que sólo son intercambiables por un bien, a saber, los ser- 
vicios de canguro. Dicho de otra manera, el tenedor de vales es un 
consumidor cautivo de los servicios de canguro. Sólo puede elegir 
si consumirlos antes o después, pero no puede forzar una recon- 
versión de los servicios de los canguros. Por tanto, ni el consumi- 
dor es soberano ni, de nuevo, existe un problema de malas inversio- 
nes: el oficio de canguro siempre será la especialización Óptima en 
esta economía. 

— No existe incertidumbre asociada a los vales: Pese a que el vale incor- 
pora un derecho de cobro, Krugman asume que no conlleva ningún 
tipo de incertidumbre, es decir, que cualquier tenedor de un vale 
puede obtener en cualquier momento y lugar la cantidad de servi- 
cios de canguro que desea consumir. Obviamente esto no tiene nin- 
gún sentido, ya que tener derecho a un canguro no garantiza poder 
encontrar siempre a alguien que quiera prestar este servicio; espe- 
cialmente si la cooperativa imprime vales por unos servicios de 
canguro que las parejas no han aceptado prestar. Es decir, Krugman 
sostiene que si se imprimen artificialmente vales, las parejas esta- 
rán dispuestas a hacer horas extra y que, por consiguiente, los vales 
nunca serán impagados, ni siquiera cuando el progresivo incremento 
inflacionario de horas extra deje a las parejas con menor tiempo dis- 
ponible para realizar otras actividades. Pero, ¿qué pasaría cuando 
cada día circulasen por pareja derechos a más de 24 horas de ser- 
vicios de canguros? 

— El ahorro sólo puede tomar la forma de atesoramiento: En las socie- 
dades modernas, incrementar el ahorro permite aumentar las inver- 
siones y, por tanto, la cantidad de bienes de consumo futuros. Los 
factores no quedan desempleados por el hecho de ahorrar, sino que 
son trasladados desde unas industrias (las de consumo) a otras (las 
de bienes de capital). Dado que en el modelo de Krugman no exis- 
ten bienes de capital, las familias sólo pueden atesorar sus vales. Y 
al atesorarlos necesariamente incrementan el desempleo de los fac- 
tores productivos (es decir, el resto de parejas que quieren ser can- 
guros), los cuales no tienen otro sitio donde ser ocupados. Si el 
modelo admitiera la existencia de inversión, quedaría claro que si 
se reduce el consumo de canguros puede incrementarse la deman- 
da de bienes de capital. Por tanto, la fuerte estacionalidad de la 
demanda de bienes de consumo —esto es, la preferencia por la liqui- 
dez que según Krugman provoca la crisis de Japón— sólo favore- 
cía que durante las épocas de poca demanda, los «recursos ociosos» 
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se invirtieran en industrias destinadas a producir mas bienes de 
consumo para las épocas en que éstos tengan una alta demanda. Pero 
en este modelo esto no puede ocurrir, ya que se asume que es impo- 
sible trasladar renta del presente al futuro mediante la inversion (y 
el consecuente incremento de nuestras posibilidades de consumo 
futuro). 

— Los precios son completamente rígidos: A la simplificación ante- 
rior de un solo mercado en el que emplear los factores productivos, 
Krugman añade otra a la que frecuentemente suelen apelar los 
keynesianos porque, de hecho, probablemente sea el objeto central 
de estudio de la Teoría General: qué sucede cuando los precios son 
completamente rígidos y los ajustes económicos tienen lugar en tér- 
minos de cantidades. El estadounidense supone que las horas de ser- 
vicios de canguro en invierno (cuando la demanda es muy baja) 
tienen el mismo valor que las horas de servicios de canguro en vera- 
no (cuando la demanda es muy elevada). La respuesta que da Krug- 
man ante este problema es forzar una depreciación monetaria, de 
modo que los cupones de invierno no sirvan para verano, cuando 
lo lógico sería permitir que los agentes económicos fijaran precios 
distintos para las horas de canguro prestadas en invierno que para 
las prestadas en verano (por ejemplo, una hora de canguro en ve- 
rano da derecho a cinco horas de canguro en invierno y viceversa). 
Lo único que propone Krugman es imponer de manera centraliza- 
da y coactiva el ajuste de precios que debería haber tenido lugar en 
el mercado. Si en su modelo tal medida puede tener cierto sentido 
e incluso dar lugar al resultado esperado es precisamente por todos 
los absurdos supuestos anteriores: en especial la inexistencia de 
bienes económicos alternativos a los servicios de canguro. En una 
economía de mercado son necesarios ajustes de precios relativos y no 
tanto ajustes de precios absolutos. Una depreciación monetaria como 
la que propone Krugman (o como la que propondría Milton Fried- 
man vía tipo de cambio) incluso dentro del simplista análisis cuan- 
titativista supone un incremento equiproporcional del nivel de todos 
los precios, dejando los precios relativos sin variación; y dentro del 
análisis austriaco más refinado, da lugar a una alteración desigual 
al alza de precios concretos que ni mucho menos tiene por qué coin- 
cidir con el ajuste que necesita la economía. Así, por ejemplo, esti- 
mular al alza los precios de los bienes de consumo para reducir los 
salarios reales frecuentemente termina con salarios reales superio- 
res en términos relativos a los pre-inflacionarios (gracias a las nego- 
ciaciones sindicales). Y, en todo caso, como decimos, que algunos 
salarios deban reducirse no significa que todos deban hacerlo ni tam- 
poco que deban hacerlo todos en la misma medida. La única manera 
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adecuada para ajustar precios es eliminar las rigideces artificiales del 
mercado y esperar a que termine produciéndose, no decretándolo 
de manera centralizada con una absoluta carencia de información 
sobre las concretas necesidades de empresarios y consumidores. 

— Los recursos ociosos son simplemente un problema de demanda: 
El corolario de los puntos anteriores es que el nivel de actividad cae 
y las parejas se quedan sin prestar servicios de canguro porque la 
gente ahorra (es decir, atesora en esta simple economía), de modo 
que basta con incentivar que vuelvan a consumir para que la acti- 
vidad resurja y los recursos se vuelvan a emplear. De nuevo, dado 
que no hay capital ni malas inversiones, Krugman no se da cuenta 
de que en una economía capitalista la mayoría de los factores pro- 
ductivos se emplean de manera conjunta y sinérgica, de modo que 
la desocupación (el paro) indica la insuficiencia de bienes de capi- 
tal complementarios para dar empleo a los recursos ociosos a los ni- 
veles de precios anteriores; insuficiencia que se debe a la necesidad 
de reconvertir las malas inversiones previas (que en este modelo, 
recordemos, no existen), trasladando los bienes de capital y los fac- 
tores originarios de producción desde unos sectores a otros. 

— El gasto público y la inflación son suficientes: Visto lo anterior 
—si la actividad y el empleo son el consumo, si el dinero sólo pue- 
de emplearse ora en el consumo de un solo bien en dos momentos 
del tiempo ora en su atesoramiento, si no existe incertidumbre al- 
guna asociada el cumplimiento de las obligaciones, si los precios son 
completamente rígidos, y si los recursos productivos son perfecta- 
mente móviles porque sólo existe un uso posible para los mismos— 
por supuesto la resolución de las «recesiones» es evidente: basta con 
forzar el consumo de vales, ya sea imprimiendo mayor cantidad de 
ellos u obligando a que se desatesoren (con inflación o decretos de 
gasto obligatorio). El problema es que este modelo no tiene nada que 
ver con la realidad de una economía capitalista —donde hay bienes 
de capital y donde el problema es cómo reorientar las malas inver- 
siones previas—, que no en vano es donde se producen los ciclos eco- 
nómicos, por mucho que Krugman parezca no haberse dado cuenta. 


Con este deficiente marco teórico en la cabeza, obviamente los aná- 
lisis históricos que efectúe el premio Nobel en su libro estarán vicia- 
dos de raíz. Podrán servir parcialmente como una recopilación de datos 
o como una sucesión de hechos (aunque, desde luego, la selección y dis- 
posición de los datos también se ve influida por la teoría previa con la 
que observa la historia), pero de poco más. 

Especialmente si a esa deficiente capacidad de observación histó- 
rica le añadimos un profundo sesgo ideológico por el que pretende 
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orientar los datos en una concreta dirección: la de desacreditar el mer- 
cado y ensalzar el Estado. 
Ya desde el comienzo del libro establece la falsa premisa de que: 


Por primera vez desde 1917, vivimos en un mundo en el que los dere- 
chos de propiedad y los mercados libres se consideran como principios 
fundamentales, no como expedientes poco generosos; donde los aspec- 
tos desagradables de un sistema de mercado —desigualdad, paro e 
injusticia— se aceptan como realidades de la vida. Como en la época victo- 
riana, el capitalismo es seguro no sólo por sus éxitos —los cuales, como 
veremos enseguida, han sido muy reales—, sino porque nadie posee 
una alternativa plausible (p. 18). 


Tesis estatista que intenta ilustrar a lo largo del todo el libro forzando 
los ejemplos históricos. 

Así, por ejemplo, culpa de las crisis al capitalismo, por ejemplo en 
el caso de la del sureste asiático: 


¿Eran las economías asiáticas más vulnerables al pánico financiero en 
1997 de lo que habían sido, digamos, cinco o diez años antes? Sí, es casi 
seguro; pero no a causa del capitalismo de compadrazgo, o cierta- 
mente de lo que se considerarían por lo general malas políticas gu- 
bernamentales. Más bien se habían hecho más vulnerables, en parte, 
porque habían abierto sus mercados financieros, porque se habían 
convertido, de hecho, en mejores economías de libres mercado, no en 
peores (p. 103). 


El propio Krugman parece incapaz de relacionar la crisis del sureste 
asiático con algunas de las prácticas que él mismo describe y que son 
poco compatibles con un mercado realmente libre: 


En los primeros años noventa, los tipos de interés en los países avan- 
zados fueron excepcionalmente bajos, porque los bancos centrales inten- 
taban ayudar a sus economías a salir de una ligera recesión; muchos inver- 
sionistas fueron al extranjero en busca de mayores rendimientos (p. 85); 
A medida que entraban a raudales más y más préstamos procedentes 
del extranjero, el resultado era, pues, una enorme expansión del crédi- 
to, la cual alimentó una oleada de nuevas inversiones (...) A principios 
de 1996, las economías del Sureste asiático comenzaban a mostrar un 
fuerte parecido familiar con la economía burbuja de Japón a finales de 
los años ochenta (p. 86); En toda la región, las garantías gubernamen- 
tales implícitas daban apoyo a inversiones garantizadas que tenían un 
mayor riesgo y eran menos prometedoras de lo que habrían sido si se 
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hubieran acometido sin aquellas garantías, añadiendo combustible a lo 
que probablemente de otro modo habría sido un auge especulativo 
sobrecalentado (p. 90). 


Todo lo cual no encaja tampoco demasiado bien con su posterior 
sorpresa de que los bancos que salieron mejor parados de esta orgía 
crediticia fueron los que más reservas mantuvieron sobre sus depósi- 
tos: «Sólo los bancos que habían sido en extremo conservadores, los 
que habían mantenido en efectivo lo que en tiempos normales (sic) sería 
una proporción excesivamente grande de sus depósitos, sobrevivieron» 
(p. 103). 

Y como de desacreditar al mercado y ensalzar al Estado se trata, des- 
pués de culpar al capitalismo de una supuesta inestabilidad que lo con- 
duce a recurrentes pánicos, se dedica a promocionar el intervencio- 
nismo estatal. 

Primero, en el ámbito de la política monetaria. Así, por ejemplo, nie- 
ga que Japón deba reconvertir su estructura productiva después de la 
burbuja inmobiliaria y bursátil que pinchó a principios de los 90 ya que 
le basta con poner en funcionamiento las imprentas de yenes: 


¿Qué hay de todas las malas inversiones realizadas durante el auge? 
Bien, se despilfarró demasiado capital. Pero no existe ninguna razón 
evidente para que las malas inversiones llevadas a cabo en el pasado 
exijan una depresión real en el producto anual. La capacidad puede 
no haber aumentado tanto como se preveía, pero de hecho no ha dis- 
minuido: ¿por qué no imprimir el dinero suficiente para mantener el 
gasto, de manera que la economía utilice plenamente su capacidad? 
(p. 74). 


Disparates como éstos son sin duda inevitables cuando se caracte- 
riza la estructura de capital como una masa meliflua cuya estructura 
carece de importancia y donde una mala inversión puede convertirse 
automáticamente en buena sin necesidad de un proceso de ajuste no 
ya del bien de capital en concreto, sino incluso de todos los comple- 
mentarios al mismo. 

Segundo, en el ámbito de la política fiscal, glorificando los estímu- 
los de demanda como respuesta a la crisis actual: «¿Qué debemos hacer? 
La respuesta es, casi con total seguridad, recuperar los viejos estímulos 
keynesianos» (p. 199). 

Lástima que la buena teoría y la historia no sean del todo compati- 
bles con las recetas de Krugman, quien a renglón seguido tiene que em- 
pezar a excusarse sobre por qué tales políticas no funcionaron en los 
recientes episodios de crisis: 
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Estados Unidos ya recurrió a principios de 2008 a los estímulos fiscales 
(...) Con todo sus frutos fueron, a decir verdad, decepcionantes. En pri- 
mer lugar el estimulo era escaso (...) En segundo lugar, la mayoria del 
dinero de aquel primer paquete cobró la forma de devoluciones fisca- 
les que en muchos casos supusieron un ahorro para el contribuyente en 
lugar de un gasto del ejecutivo (pp. 199-200); Algunos lectores podrían 
objetar que ofrecer un estímulo fiscal por medio del gasto en obras pú- 
blicas es lo mismo que hizo Japón en los años noventa, y así es (...). Sin 
embargo, hay motivos para creer que estimular la economía por medio 
del gasto público funcionaría en Estados Unidos mejor de lo que fun- 
cionó en Japón, a condición de que se haga cuanto antes (p. 200). 


Curiosa propuesta aquella que pese a ser muy fácil de vender entre 
los políticos, debe buscar un rosario de justificaciones para no quedar 
del todo en evidencia. 

Y tercero, Krugman, como no podía ser de otro modo, también de- 
fiende la reforma del sistema financiero en la dirección, no de termi- 
nar con los privilegios de la banca y de las entidades que descalzan masi- 
vamente plazos, sino de incorporarlas al establishment estatal: «Todo 
aquello que deba ser rescatado durante una crisis financiera porque de- 
sempeña un papel esencial en el mecanismo financiero debe estar su- 
jeto a regulación cuando no hay una crisis, para evitar así que incurra en 
riesgos excesivos» (p. 202). 

Dicho de otra manera, cualquier quiebra financiera es negativa para 
la economía, por lo que el Estado tiene que actuar como red asistencial 
para los multimillonarios que al renunciar a cualquier criterio de pru- 
dencia y honradez —entre otros motivos porque el Estado los fuerza a 
que sigan comprando alocadamente su deuda pública echando mano 
de sus pasivos a corto plazo— generan un ciclo económico que padece 
toda la población. Más o menos lo que el gran inversor Jim Rogers de- 
nominó «socialismo para ricos». 

El problema es que Krugman se olvida con facilidad de que ya pro- 
puso un paquete intervencionista de este calibre hace unos años para 
salir de la crisis de las puntocom, y que al ser aplicado por Alan Gre- 
enspan dio lugar a los nefastos resultados que ahora padecemos. Decía 
Krugman en un artículo en el New York Times el 2 de agosto de 2002: 
«Para combatir esta recesión, la Fed necesita contestar con mayor brus- 
quedad; hace falta incrementar el gasto familiar para compensar la lan- 
guideciente inversión empresarial. Y para hacerlo, Alan Greenspan tie- 
ne que crear una burbuja inmobiliaria para reemplazar la burbuja del 
Nasdaq». 

El resultado está a la vista: ni la dirección pública vía supervisión 
o regulación garantiza el fin de las crisis ni el estímulo de la demanda 
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consigue una auténtica recuperación económica. Como apuntaba Arnold 
Kling, Krugman debería considerar que podría resultar preferible una 
recesión sin distorsiones que una recuperación distorsionada. 

Sin embargo, para ello Krugman debería replantearse previamente 
todo el modelo teórico con el que pretende analizar los hechos eco- 
nómicos: ni el capitalismo no adulterado es inherentemente inestable 
ni las crisis económicas se derivan de una insuficiencia de demanda. 
Es la creencia en estas dos proporciones centrales del keynesianismo 
—refutadas desde hace décadas por la escuela austriaca— lo que nos 
ha arrastrado a la situación de insoportable intervencionismo mone- 
tario y fiscal que a su vez ha dado paso a la crisis actual. 

No necesitamos ni más regulación —léase privilegios— para la banca 
ni más dirigismo del monopolio monetario del banco central, sino 
mayor libertad monetaria y bancaria; no necesitamos más gasto y más 
deuda, sino más ahorro derivado de un adelgazamiento de una hiper- 
trofiada administración pública; no necesitamos más teorías económi- 
cas sin fundamento y construidas para justificar el aumento del poder 
del Estado, sino ciencia económica solvente capaz de describir y com- 
prender los complejos procesos que tienen lugar en una sociedad capi- 
talista. Justo lo que Paul Krugman no nos ofrece en su libro. 
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MARIA BLANCO* 


Anthony de Jassay, es uno de los grandes filósofos y economistas libe- 
rales contemporáneos. Nacido en Hungría, emigró por razones políti- 
cas a Austria y más adelante a Australia. Regresó a Europa, concreta- 
mente a Inglaterra, donde obtuvo una beca en la Universidad de Oxford 
en la década de 1950. A partir de entonces publicó numerosos artículos 
en revistas científicas de economía. En 1962 se trasladó a París y traba- 
jó allí como banquero, primero en un puesto ejecutivo y, a continuación, 
por su propia cuenta, hasta 1979, invirtiendo en negocios de varios paí- 
ses de Europa y los Estados Unidos. En 1979, se retiró a la costa norman- 
da, donde aún vive. Fue galardonado con el Premio Juan de Mariana en 
mayo del año 2009 por su labor en la defensa y difusión de la libertad. 

Aunque su interés inicial y formación fue en economía, enfocó sus 
estudios hacia la filosofía política, de hecho sus escritos se basan en 
ambas ramas del saber. A través del liberalismo clásico, el análisis eco- 
nómico del derecho y la teoría de la elección pública llegó, de manera 
independiente, a las mismas conclusiones que el anarcocapitalismo y 
que la escuela austríaca moderna. La influencia de este autor se vio favo- 
recida por el respaldo que le brindó el premio Nobel de Economía James 
Buchanan que demostró amplitud intelectual, ya que de Jasay criticó 
el contractualismo de la escuela de la elección pública, pese a lo cual, 
Buchanan siguió apoyándole. 

Su obra más conocida es El Estado (1985), publicada en inglés, fran- 
cés, castellano y húngaro. Tal y como cuenta su amigo Carlos Rodríguez 
Braun, dos impulsos lo llevaron a escribir El Estado. Primero, De Jasay 
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se dio cuenta de que el Estado puede matarnos de inanición si tiene el 
suficiente poder sobre la vida y la economia, y si no hay, como decia 
Schumpeter, «fortalezas privadas». El segundo impulso fue el análisis 
de la Polonia de comienzos de los 1980, en la que casi toda la pobla- 
ción, incluyendo a miembros del Partido Comunista, habría querido cam- 
biar el régimen, pero no pudieron, y no sólo por la presencia cercana 
del ejército soviético sino porque el Estado tiende a perdurar. 

Ha publicado cinco libros más, con éxito dispar: Social contract, free 
ride (1989) que es el que nos ocupa, Choice, contract and consent (1991), 
Before resorting to politics (1996), Against politics (1997), y Justice and its 
surroundings (2002). 

El libro que nos ocupa ha sido recientemente republicado por el 
Liberty Fund como parte de las obras completas de Anthony de Jassay. 
En Social contract, free ride, Anthony de Jassay se centra en la provisión 
de los bienes públicos. La visión tradicional del problema (o el dile- 
ma) de los bienes públicos se retrotrae a la idea hobbesiana de la nece- 
sidad de un pacto para evitar que el hombre abuse del hombre. En este 
sentido, es necesario que una autoridad se haga cargo del patrimonio 
de la comunidad o, de lo contrario, se llegará a la destrucción de la so- 
ciedad. Así todo queda reducido a una cuestión técnica de gestión del 
estado del bienestar. Para Jassay este enfoque reduccionista depende de 
la interpretación que subyace a las diferentes visiones del hombre en el 
estado de la naturaleza, interpretación que no aguanta un examen serio. 

El libro pretende demostrar que no hay dilema en el sentido de 
Hobbes, el sentido fatalista posteriormente adoptado en derecho, eco- 
nomía y política, que lamentablemente sólo ha empobreciendo a cada 
una de ellas. 

La teoría del contrato social sostiene que no hay nada intrínsecamente 
malo en acciones como el asesinato, el robo o la mentira; no hay moral 
objetiva en ese sentido. La moral es lo que la sociedad decida en cada 
momento. Es socialmente deseable que no haya asesinos, ladrones o men- 
tirosos sueltos por lo que es beneficioso para la sociedad encargar la 
vigilancia y protección de la comunidad frente a estos «males» a una 
entidad: el Estado. De ahí se sigue la aceptación por todos de unas nor- 
mas de conducta. Pero el resultado mejor o peor de este contrato social 
depende del poder de negociación de las minorías y los menos favore- 
cidos en estas sociedades: los poderosos no tienen incentivos para coope- 
rar pero sí para aceptar lo que provenga de quien, por mor del contrato 
social, tiene el monopolio de la fuerza. Así pues, los bienes públicos, 
aquellos cuyo coste y cuyos beneficios son indivisibles, serán provis- 
tos por ese Estado que detenta el monopolio de la fuerza y, por tanto, 
es el único capaz de eliminar a los gorrones que pretenden vivir a costa 
de los incautos, y asegurar la equidad. Es cierto, reconoce De Jassay, 
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que hay determinadas cuestiones «indivisibles» de alcance comunita- 
rio que nadie puede decidir por si mismo sin decidir al tiempo por los 
demás pero, en cualquier caso, por esa razón sería arbitrario confiar- 
las a la voluntad de una persona o a su veto. Es un tema que depende 
de las instituciones sociales. Lo ideal sería que se pudiera desglosar y 
aislar parte a parte el problema de manera que cada cual pudiera tomar 
su decisión y que las consecuencias le salpicaran solamente a él, tanto 
como sea posible. 

El argumento del autor es que la causa principal del mal funciona- 
miento de la organización de la sociedad son los incentivos perversos 
que se crean con la intención de proveer los bienes públicos de manera 
gratuita y equitativa. De Jassay muestra cómo el contrato social, en su 
búsqueda de equidad, realmente ayuda a alimentar a los parásitos que 
viven de los demás, que supuestamente son los que pretende eliminar. 
También muestra que si imaginamos una sociedad en la que no hay 
impuestos, muchos bienes públicos en ella serían provistos por grupos 
espontáneos de cooperación. Ciertamente, esto implica un cierto grado 
de gorroneo. Los grupos de cooperación, en un intento de acabar con 
ello pasarían de elaborar soluciones voluntarias a diseñar soluciones 
obligatorias, sin prestar atención al hecho de que ese cambio traerá de 
nuevo el free-riding como consecuencia. 

Ante esto, los economistas y filósofos políticos son poco dados a 
aceptar la producción privada de bienes públicos como opción. Además, 
la ampliamente aceptada teoría del contrato social que propone al Esta- 
do como remedio de los fallos del mercado y del problema del gorrón 
creará un entorno propicio a que vuelva el free-riding con más virulencia. 

El libro consta de dos partes bien diferenciadas. 

En la primera, llamada «La rendición de la libertad», explica las dos 
opciones principales mediante las que, en principio, se han ofrecido los 
bienes públicos: la cooperación voluntaria y el mandato, y las dificul- 
tades que una y otra engendran. Especialmente notable es su esfuerzo 
por definir cada una de las alternativas y sus variantes, así como el ori- 
gen de ellas. 

La decisión de cooperar siguiendo un sentimiento altruista y des- 
terrando el egoísmo es, como punto de partida, una cuestión de cos- 
tumbre y valores sociales. Eso no quiere decir que quienes cooperan 
renuncien a la obtención de beneficios, más bien al contrario, la con- 
tribución voluntaria para compartir beneficios puede ser totalmente con- 
sistente con la persecución exitosa del propio interés en sentido estric- 
to. De ahí que esta opción sea una consecuencia del intercambio: se trata 
de altruismo recíproco. 

La rendición voluntaria de la libertad de decisión de cada cual en 
esta cuestión, a la que la teoría del contrato social nos llevaría, no es 
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susceptible de ser supervisada, no permite que haya rendición de cuen- 
tas, porque nuestro deseo de conseguir progresivamente mejores resulta- 
dos en nuestros negocios en una sociedad hobbesiana de lo que nues- 
tra propia capacidad de búsqueda, libre de coacción, podría habernos 
traído, lo impide. No sabemos, en definitiva, cómo nos iría mejor, si con- 
sintiendo que una institución monopolizadora de la coacción se erija 
en proveedora de los bienes públicos, o bien, manteniendo la libre deci- 
sión individual manifestada en el intercambio. 

Por otro lado, a medida que la toma de decisiones amplía su domi- 
nio y los bienes colectivos extienden su ámbito, el problema se complica. 
Cualquier cosa que expanda el dominio de la elección social, aumenta 
ipso facto tanto el ámbito del gorroneo como la demanda de órdenes 
de legitimación de las elecciones. 

El paso desde el intercambio a la provisión pública, tomando ambos 
en sentido amplio, es, asimismo, un paso de los contratos a las órdenes, 
tanto si se establecen con la intención de obligar a alguien a aceptar el 
desagradable papel de primo como si se trata de suprimir el gorroneo, 
en el que algunas personas pueden estar tentadas a sucumbir. 

En la segunda parte, De Jassay plantea la solución generalmente 
adoptada en nuestra civilización occidental: la gestión pública de los 
bienes comunes. 

Utilizando sencillas matrices de comportamiento y con la exhausti- 
vidad y rigor que le caracterizan, Anthony de Jassay estudia la clasifi- 
cación de posibles compensaciones en la provisión de bienes públicos 
en las preferencias ordenadas de las personas que actúan individualmente. 
Esta clasificación se basará en el análisis que una persona racional, que 
utiliza la compensación como un instrumento utilitarista, realiza de un 
problema con el que se enfrenta y que debe resolver en términos de una 
solución binaria: «lo suscribo»/«no lo suscribo». 

A partir de ahí, desarrolla un amplio análisis de alternativas que maxi- 
mizan la utilidad del ciudadano, como la existencia de panolis y de pará- 
sitos, la existencia de un régimen mixto o no, etc. 

No olvida, el autor, el aspecto ético, y así también ofrece un estudio 
de las diferentes disposiciones del ser humano desde este punto de 
vista y las características de la sociedad a que se llega, en función de 
dónde se ponga el acento: el aspecto social, la libertad individual, el 
temor de Dios, etc. 

Según parte de la tesis central de este libro, la mayoría de las ór- 
denes de las elecciones sociales son redundantes a su propósito más 
evidente. No es necesario para darse cuenta de las ventajas de la pro- 
visión pública reclamar a la gente que contribuya con los esfuerzos y 
recursos necesarios. Y tampoco se crea un régimen de imparcial jus- 
ticia simplemente suprimiendo el gorroneo. Lo que se consigue es el 
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reemplazamiento de lo que seria aceptado voluntariamente como ro- 
les sociales, de manera que unos aceptarán actuar como primos en un 
cálculo prudente de las alternativas, y otros se arriesgarán a gorronear 
con la esperanza de que haya suficientes primos que se hagan cargo 
de ellos. A cambio es la asignación central la que otorga los roles de be- 
neficiarios y contribuyentes. Visto en retrospectiva, el trato es tal que 
sería, con mucha probabilidad, rechazado por cualquier persona razo- 
nable. Tal vez se consiga o no justicia pero es seguro que si se logra, se 
hace a costa de eliminar iniciativas voluntarias, aumentando la restric- 
ción y reduciendo la autonomía. 

Según De Jassay, la vía rápida para la coacción es la pretensión con- 
tractual de que la aceptación por una persona de una parte de un benefi- 
cio que no ha sido solicitado implica necesariamente que esa persona 
acepta tácitamente la obligación de proveer una parte de la contribución 
correspondiente, de la misma forma que quienes sí solicitaron ese bene- 
ficio. Es decir, se supone como una de las cláusulas del «contrato social» 
que aunque el individuo no solicite disfrutar de un bien público, el mero 
hecho de beneficiarse de él (lo cual es inevitable por la indivisibilidad 
de este tipo de bienes y servicios) implica que ese individuo acepta aun- 
que no lo sepa, la obligatoriedad de contribuir exactamente igual que 
si hubiera reclamado ese disfrute conscientemente. 

Incluso si esta estrategia es exitosa en un principio, a la larga resulta 
nefasta. De Jassay estudia cómo los gorrones, cuya aversión al riesgo 
es menor que la de los primos que estarían dispuestos a pagar incluso 
sin coerción, se van a amoldar a la vigilancia y van a asumir el riesgo. 
Es más, cuando las contribuciones necesarias para asegurar la provi- 
sión de bienes y servicios públicos está asegurada mediante la coacción 
estatal, la presión y la vigilancia se relaja y vivir a costa del otro resul- 
ta menos arriesgado. De hecho, los gorrones potenciales se hacen ex- 
pertos calculadores y el control se convierte en un estímulo para el 
free-riding, dadas las expectativas de éxito del infractor. 

A esto hay que añadirle el hecho de que muchos individuos trata- 
rán de reclamar que el Estado gestione parcelas más amplias de la so- 
ciedad. Esta posibilidad es estudiada atentamente por De Jassay en el 
último epígrafe del libro: «El retorno del gorrón». En él explica cómo, 
el que parte de la sociedad demande más gestión pública y parte no, 
genera incentivos para que aparezcan más personas que viven a costa 
de los demás. Estos dos factores actuando en pinza llevarán al creci- 
miento del Estado, del déficit público y consecuentemente, la restric- 
ción de la libertad individual y la cristalización de una economía hipo- 
tecada no sólo en el presente, sino también en el futuro, imposibilitando 
el crecimiento económico, tan necesario cuando menos para sostener 
el hiper dimensionado Estado. 
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La situación de la economía española en nuestros dias y los aten- 
tados que de manera sistemática se cometen contra la libertad indivi- 
dual en nuestro país hacen de esta obra de Anthony de Jassay un libro 
casi premonitorio y explican que el autor sea considerado una de las 
mentes más preclaras del panorama actual. 


Noticias 


Solemne Acto de Graduacion 
de la 2.4 promoción de alumnos 
del Máster Oficial en Economía 

de la Escuela Austriaca 


El pasado 7 de julio de 2009 tuvo lugar en el Salón de Actos del Recto- 
rado de la Universidad Rey Juan Carlos (Móstoles, Madrid) el solemne 
acto de Graduación en el que se entregaron las correspondientes Becas 
a los alumnos de la 2.*? promoción del Máster Oficial en Economía de la 
Escuela Austriaca, que aparecen junto con el Director del Máster, pro- 
fesor Jesús Huerta de Soto, en la fotografía adjunta. 

Es preciso resaltar que en dicho mes, el Ministerio de Educación, a 
través de la ANECA, aprobó oficialmente y durante un periodo míni- 
mo de seis años la adaptación del mencionado Máster a los nuevos 
requisitos del Espacio Europeo de Educación Superior, aprobado en Bo- 
lonia, siendo el primer Máster del departamento de Economía de la Uni- 
versidad Rey Juan Carlos que ha recibido esta certificación oficial. 


Graduación de la 2.* promoción del Máster Oficial en Economía 
de la Escuela Austriaca. Universidad Rey Juan Carlos (Móstoles, Madrid) 
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El profesor Peter Boettke comenta 


a 


la 2.2 edición inglesa del libro 
Money, Bank Credit, and Economic Cycles 
del profesor Huerta de Soto 


El pasado 14 de julio de 2009 el prof. Boettke de la Universidad Geor- 
ge Mason colgó en su Blog sobre economistas austriacos el siguiente 
comentario: 


«I received in the mail today a copy of the 2"4 edition of Jesus Huerta 
de Soto's Money, Bank Credit, and Economic Cycles with a nice note from 
him pointing me to his new preface. Professor Huerta de Soto and I have 
known of each other for now close to 20 years, we have periodically 
corresponded throughout those years but unfortunately I think we 
have met only one time —at an MPS meeting in Cannes, France. But our 
meeting was very memorable to me as extremely pleasant and one that 
I wish I had many more ocassions to experience. Professor Jesus Huerta 
de Soto is a gentleman’s scholar in a way that is very reminiscent of 
Professor Kirzner. To be honest very few within the contemporary 
Austrian school of economics carry themselves with such class and old 
world dignity. I know this is one of my failings —too crude in my sense 
of humor and undignified in my demeanor (I get angry easily and am 
vindictive, and very competitive)— and I wish I could behave better. 
Professor Kirzner in my mind sets the standard. 

Anyway, I do have my disagreements with certain arguments Prof. 
Huerta de Soto makes in his various writings, but I have great respect 
for his deep and uncompromising commitment to the Austrian school 
of economics, and the tremendous job he has done in teaching and in 
publishing Austrian works in Spain. He has written papers and books 
dealing not only with monetary economics and legal history, but also 
on the socialist calculation debate, entrepreneurial market process, 
methodology, and welfare economics. In short, he is a dynamtic teacher, 
writer and organizer for the Austrian school of economics first in the 
Spanish speaking world, but increasingly now in English language 
works (he recently published The Theory of Dynamic Efficiency with 
Routledge). 

In this second edition of his treatise on money, Huerta de Soto 
provides a short preface contextualizing the current financial crisis in 


NOTICIAS 329 


light of the Austrian theory he develops in the book. In the process of 
making the argument for the superior analytical framework provided 
by the Austrian tradition, Huerta de Soto tackles the interpretative 
puzzle of the relative price stability experienced under Greenspan (a 
fact that may in fact have misted individuals such as Jeff Hummel and 
David Henderson). But such a record is actually problematic, rather than 
a sign of the perfection of central banking practice. During this period 
of time, the US realized tremendous productivity increases due to 
technological innovations, and also new trading opportunities in China 
and India. As Huerta de Soto writes: 


«The absence of a healthy “deflation” in the prices of consumer goods 
in a period of such considerable growth in productivity as that of recent 
years provides the main evidence that the monetary shock has seriously 
disturbed the economic process.» 


This is basically Selgin’s thesis in Less Than Zero, and Huerta de Soto 
presents another Selgin argument when he states that: 


«The theorem of the economic impossibility of socialism, which the Austrian 
economists Ludwig von Mises and Friedrich A. Hayek discovered, is 
fully applicable to central banks in general, and to the Federal Reserve 
and (at one time) Alan Greenspan and (currently) Ben Bernanke in 
particular. According to this theorem, it is impossible to organize society, 
in terms of economics, based on coercive commands issued by a planning 
agency, since such a body can never obtain the information it needs to 
infuse its commands with a coordinating nature. Indeed, nothing is 
more dangerous than to indulge in the “fatal conceit” —to use Hayek’s 
useful expression— of believing oneself omniscient or at least wise and 
powerful enough to be able to keep the most suitable monetary policy 
fine-tuned at all times.» 


Selgin develops this argument about central planning very forcefully 
in his A Theory of Free Banking. But I was left after reading this rather 
wonderful preface to wonder where the source of the critical 
disagreements between Huerta de Soto and Selgin, White and Horwitz 
really lay with regards to economic theory (legal and banking history is 
another question). But I think we can all agree that artificial credit 
expansion distorts economic activity and ultimately destroys wealth 
rather than create it. And we can agree that government intervention 
into the market economy to try to remedy the previous artificial credit 
induced distortion does little but to lead to further distortions. As 
Huerta de Soto argues: 
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«the most appropriate policy would be to liberalize the economy at all 
levels (especially in the labor market) to permit the rapid reallocation 
of productive factors (particularly labor) to profitable sectors. Likewise, 
it is essential to reduce public spending and taxes, in order to increase 
the available income of heavily indebted economic agents who need to 
repay their loans as soon as possible. 

Economic agents in general and companies in particular can only 
rehabilitate their finances by cutting costs (especially labor costs) and 
paying off loans. Essential to this aim are a very flexible labor market 
and a much more austere public sector. These factors are fundamental 
if the market is to reveal as quickly as possible the real value of the 
investment goods produced in error and thus lay the foundation for a 
healthy, sustained economic recovery in a future that, for the good of 
all, we hope is not too distant.» 


I applaud Professor Jesus Huerta de Soto on the publication of the 
2nd edition of his book and for all the important activities he is engaged 
in with his own research, his teaching at King Juan Carlos University 
in Madrid, and his publishing activities. And for the clarity with which 
he states the basic lessons of economics for public policy at this critical 
time in our history. 

Posted by Peter Boettke on July 14, 2009 at 09:53 PM / Permalink.» 


El liberalismo espanol 
revalida su doctorado 


Existe un lugar en Centroamérica que considero el oasis de la libertad 
y de la excelencia académica. Se trata de un barranco que rebosa tanta 
materia gris como verdor su exuberante vegetacion tropical. Ese lugar 
es la Universidad Francisco Marroquín de Guatemala, una institución 
totalmente privada que sirve de ejemplo a muchos de los proyectos 
académicos que se desarrollan en el norte de América. La Marroquín 
ha sido alabada por los cuatro grandes premios nobel de economía, re- 
presentativos de cada una de las cuatro grandes escuelas liberales: 
Friedrich Hayek (Escuela Austriaca de Economía), Milton Friedman (Es- 
cuela de Chicago), James Buchanan (Escuela de Virginia) y Vernon Smith 
(Economía Experimental). 

Desde su fundación en 1971 por Manuel Ayau y un pequeño grupo 
de personas extraordinarias, hasta el fabuloso dinamismo que le ha 
imprimido su actual equipo directivo, dirigido por Giancarlo Ibargúen, 
la Marroquín se ha ido convirtiendo en el referente internacional para 
todas aquellas universidades que tratan de mantener un exquisito nivel 
académico y transmitir los valores de la libertad y la responsabilidad 
individual. 

El pasado 2 de mayo, Jesús Huerta de Soto, Catedrático de Economía 
Política en la Universidad Rey Juan Carlos, recibió un doctorado honoris 
causa en Ciencias Sociales por «la Marro», como cariñosamente la llaman 
los estudiantes. Con este galardón la prestigiosa universidad centro- 
americana reconoce las importantes aportaciones del profesor Huerta de 
Soto a la teoría económica y al pensamiento liberal. En el campo de la teo- 
ría económica, y siempre dentro de su amada Escuela Austriaca de Eco- 
nomía, el flamante doctor por la Marroquín ha desarrollado la teoría del 
ciclo económico a partir de las aportaciones de Ludwig von Mises y del 
propio Friedrich Hayek. En su obra Dinero, Crédito Bancario y Ciclos Eco- 
nómicos, combina magistralmente la teoría económica y jurídica para 
explicar el surgimiento de las crisis recurrentes a causa de la expansión 
crediticia orquestada por los gobiernos y bancos centrales a través de su 
intervención sobre el tipo de interés de mercado. Sus sólidas teorías le 
permitieron pronosticar, ya en los años 2005 y 2006, la gran dimensión 
de la actual crisis financiera internacional. Pero los años pregonando en 
el desierto académico han quedado atrás y ahora el reconocimiento le 
llega desde todo tipo de instancias, al tiempo que su libro sobre los 
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ciclos ha sido publicado desde Estados Unidos (donde acaba de salir a 
la venta la segunda edición) hasta Rusia, pasando por una enorme lista 
de paises e idiomas. 

Las aportaciones de Jestis Huerta de Soto (Premio Internacional de 
Economia Rey Juan Carlos de 1983 y Premio Adam Smith de 2005) no 
se han ceñido exclusivamente al campo monetario. En sus artículos y 
libros encontramos también importantes avances para la Historia del 
Pensamiento Económico, la ciencia actuarial o la teoría política del li- 
beralismo. Si combinamos todos estos conocimientos con su gran en- 
tusiasmo a la hora transmitirlos a sus alumnos, no es de extrañar que 
sus clases en el Máster en Economía Austriaca que dirige estén salpi- 
cadas de estudiantes extranjeros que, año tras año, vienen desde otros 
países de Europa, o cruzan el Océano Atlántico, para escucharle y 
aprender de sus enseñanzas. 


Joaquín Reig y Rafael Termes 


Este es el tercer doctorado honoris causa en Ciencias Sociales que con- 
cede la Universidad Francisco Marroquín a un español. El primero lo 
recibió Joaquín Reig Albiol en 1975. Joaquín junto a su hermano Luis, 
fue el responsable de la producción editorial de la Fundación Ignacio 
Villalonga y más tarde de la ya mítica Unión Editorial. En casa de Luis 
organizaban un seminario semanal sobre liberalismo en el que parti- 
ciparon muchas de las mentes más brillantes del liberalismo español. 
Con apenas 16 años, Jesús Huerta de Soto llegó a ese seminario que más 
adelante se trasladaría a su seminario de doctorado, primero en la Uni- 
versidad Complutense y, más recientemente, en la Universidad Rey 
Juan Carlos. El segundo recayó sobre Rafael Termes en 1998. Ese doc- 
torado venía a reconocer tanto su trabajo académico al frente del IESE 
como sus investigaciones en el campo del liberalismo dentro de la tra- 
dición católica. Ambos trabajaron sin descanso para difundir la economía 
de mercado y el pensamiento liberal. Por desgracia, estos dos gigantes 
nos dejaron, el segundo hace muy poco y el primero hace ya algunos 
años. Con este merecido reconocimiento académico a Jesús Huerta de 
Soto, la Universidad Francisco Marroquín no sólo premia a una de las 
mentes más brillantes y originales del panorama académico internacional 
sino que revalida el doctorado a una pujante y creciente corriente del 
liberalismo español: la de la Escuela Austriaca de Economía. 


GABRIEL CALZADA 
Presidente del Instituto Juan de Mariana 


Estancia del Profesor Philipp Bagus 
en la Universidad de Praga 
y en la Universidad de Minster 


Entre octubre 2008 y febrero 2009, el profesor de la Universidad Rey 
Juan Carlos, Philipp Bagus ha ensefiado como profesor visitante en la 
Universidad de Praga. Con una beca del programa José Castillejo, el 
profesor Bagus investig6 sobre las causas y consecuencias de la crisis 
subprime. En la Universidad de Praga hay un grupo muy activo de pro- 
fesores de la escuela austriaca. La colaboración con este grupo ha sido 
muy fructifera. Igualmente, entre los dias 6 y 20 de junio 2009, el pro- 
fesor de la Universidad Rey Juan Carlos, Philipp Bagus, como el año 
pasado, visitó con una beca de movilidad Erasmus la Westfálische- 
Wilhelms-Universitát Múnster. Durante su estancia, Bagus impartió dos 
conferencias sobre la teoría del ciclo austríaco y la crisis financiera. En 
su alma mater, el profesor de la Universidad Rey Juan Carlos encontró 
a varios profesores y alumnos interesados en las teorías de la escuela 
austriaca. El interes respecto al año pasado ha aumentado bastante. 


Cuarta Universidad de Verano 
del Instituto Juan de Mariana 


Entre el 20 y el 25 de julio de 2009 tuvo lugar la cuarta Universidad de 
Verano del Instituto Juan de Mariana que, como en dos ediciones ante- 
riores, se desarrolló en el marco de los cursos de verano de Aranjuez 
de la Universidad Rey Juan Carlos. En esta ocasión el programa llevó 
por titulo «400 afios de liberalismo en Espafia» y se compuso de 22 con- 
ferencias impartidas por 15 destacados conferenciantes del mundo li- 
beral y, en especial, de la Escuela Austriaca de Economia. 

El primer día estuvo dedicado al origen español de las ideas libera- 
les y a las diferencias entre las corrientes del liberalismo actual. La se- 
gunda jornada trató sobre los servicios públicos con especial atención 
a la medicina y las pensiones. El resto del curso estuvo dedicado a la 
teoría monetaria y la crisis económica actual. 

En total, más de 50 alumnos de 7 países asistieron a este curso. Como 
en la edición de 2008 el evento contó con la participación de un desta- 
cado grupo de 8 estudiantes de la Universidad Francisco Marroquín de 
Guatemala. Un año más, las evaluaciones anónimas de la Universidad 
de Verano del IJM sitúan a este programa de verano al más alto nivel. 
En concreto, los estudiantes destacaron la excelencia académica y la gran 
oportunidad de conocer a estudiantes de distintas áreas de formación 
interesados en la filosofía de la libertad. 


PROGRAMA 2009: 
Lunes, 20 


La tradición liberal 


10:30 Presentación ? 
Gabriel Calzada Alvarez 


11:00 ¿Qué podemos aprender de Juan de Mariana? 
Gabriel Calzada Alvarez 


12:30 La libertad individual y la naturaleza del estado 
Miguel Anxo Bastos Boubeta 
Profesor Titular de Ciencia Política y de la Administración 
Universidad de Santiago de Compostela 
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16:30 


Mesa Redonda: Política y políticas públicas de la libertad 


¢ León Gómez Rivas: «La rama escocesa del liberalismo español» 

+ Miguel Anxo Bastos Boubeta: «Una teoría general del inter- 
vencionismo» 

¢ Paloma de la Nuez Sánchez-Cascado (Contratado-doctor en 
el Departamento de H? e Instituciones Económicas. Universidad 
Rey Juan Carlos): «La contribución hayekiana al pensamiento 
político liberal a finales del S. XX» 


Martes, 21 


Servicios públicos y liberalismo 


10:00 


12:00 


16:30 


La ética de los servicios públicos 
Francisco Capella Gómez Acebo 
Director del área de Ciencia y Ética. Instituto Juan de Mariana 


Medicina y Libertad 

Lluis Monset 

Director general de la Asociación Catalana de Establecimientos 
Sanitarios 


Mesa Redonda: Libertad y responsabilidad en los servicios pú- 
blicos y las pensiones 


* Juan José Gúemes (consejero de Sanidad de la Comunidad de 
Madrid): «Unos servicios públicos para la ciudadanía, por la 
ciudadanía y de la ciudadanía» 

e Juan Vicente Boceta (técnico comercial del Estado y miembro 
de IJM): «Una propuesta de liberalización del sistema de pen- 
siones» 


Miércoles, 22 


Teoría y Coyuntura Económica 


10:00 


Malos diagnósticos y malas recetas contra la crisis 

Juan Ramón Rallo Julián 

Director del Observatorio de Coyuntura Económica. Instituto Juan 
de Mariana. 

Profesor Asociado de la Universidad Rey Juan Carlos 
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12:00 Un enfoque de finanzas corporativas de la teoría del ciclo económico 
Juan Carlos Cachanosky 
Decano del Centro de Negocios. Universidad Francisco Marroquín. 
Director del Departamento de Economía de Rosario Universidad 
Católica 


16:30 Mesa Redonda: Teoría y ciclo económico 


e Francisco Capella Gómez-Acebo: «Dinero, crédito, banca, re- 
serva fraccionaria y descalce de plazos» 

e Juan Carlos Cachanosky: «El significado de la competencia» 

¢ Juan Ramón Rallo Julián: «¿Puede el libre mercado acabar con 
las crisis económicas?» 


Jueves, 23 


Análisis de la crisis financiera 


10:00 Un enfoque desde las finanzas corporativas de la crisis 
Juan Carlos Cachanosky 


12:00 Hacia una explicación microeconómica de la crisis: La inversión 
sin ahorro y el colapso del crédito 
José Ignacio del Castillo 
Director de Formación del Instituto Juan de Mariana 


16:30 Mesa Redonda: Invertir en tiempos de crisis monetaria 


¢ Juan Ros Padilla (Analista Senior del BBVA. Profesor visitante 
en la UEM): «Las trampas en la valoración de compañías» 
¢ José Ignacio del Castillo: «Tipos de interés y crisis» 


Viernes, 24 


Más allá de la crisis 


10:00 La respuesta austriaca a la crisis 
Jesús Huerta de Soto 
Catedrático de Economía Política de la Universidad Rey Juan 
Carlos 


12:00 Una crisis y cinco errores 
Carlos Rodríguez Braun 
Catedrático de Historia del Pensamiento Económico de la Univer- 
sidad Complutense de Madrid 


El profesor Miguel A. Alonso 
imparte una conferencia sobre la actual 
crisis financiera en los Cursos 
de Verano de la Universidad 
Rey Juan Carlos en Aranjuez 


Entre los días 13 y 17 de julio de 2009 se celebró el seminario Crisis Finan- 
ciera y Perspectivas de la Economía Global en el marco de los Cursos de 
Verano que la Universidad Rey Juan Carlos celebra en la ciudad de Aran- 
juez. En este seminario, el profesor Miguel A. Alonso impartió la con- 
ferencia «Anatomía de la primera crisis financiera global del S. XXI: polí- 
tica monetaria, errores de decisión y riesgo moral». 

El Dr. Alonso sostuvo que el colapso del mercado hipotecario a 
principios de 2007 y el fin del boom inmobiliario en algunos países de- 
sarrollados (USA, UK, España...), se produjo después de una fuerte 
expansión crediticia vinculada a: 1) una política monetaria excesiva- 
mente laxa o acomodaticia, 2) fuertes entradas de capital procedentes 
de Asia (particularmente China) y de algunos países productores de 
petróleo, y 3) crecientes procesos de innovación financiera —tituliza- 
ciones— de los préstamos hipotecarios (alimentados a su vez por los 
flujos de capital procedentes del exterior). 

En Estados Unidos, junto a los procesos de expansión crediticia se 
produjeron cambios regulatorios que crearon fuertes distorsiones en el 
proceso de toma de decisiones de las entidades financieras. Concre- 
tamente, la modificación de la Community Reinvestment Act en 1995 
supuso que hipotecas de alto riesgo crecieran bajo el consentimiento 
o cuando menos la apatía del gobierno norteamericano. Por otro lado, 
la eliminación de la Ley Glass-Steagall en 1999 (sustituida por la Ley 
Gramm-Leach-Blieley) estimularía la creación y el desarrollo de un 
mercado opaco para la SEC. 

La combinación de estos factores —expansiones monetarias y cre- 
diticias y cambios regulatorios— sentaría las bases de una crisis cimen- 
tada en la acumulación de errores de decisión, y comportamientos de 
riesgo moral vinculados a una mala regulación financiera. En este sen- 
tido, el profesor Alonso sostendría que los años de expansión mone- 
taria y de bajos tipos de interés mantenidos por los principales bancos 
centrales del planeta, crearon importantes distorsiones en la organización 
de la estructura productiva y en el proceso de toma de decisiones de 
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los agentes. Estos últimos relajarían sus estándares de valoración de ries- 
gos, incurriendo en situaciones de sobrepréstamo, sobreendeudamiento 
y sobreinversión (especialmente en algunos sectores económicos como 
la construcción y la automoción), alimentando burbujas de precios. A 
ello se unirían los procesos de titulización y el convencimiento de que 
los gobiernos y los bancos centrales, invadidos por mentalidades del 
tipo too big to fail, acudirían al rescate del sistema bancario (riesgo moral). 

El doctor Alonso concluyó su exposición sosteniendo que el origen 
de la actual crisis económica y financiera no responde a la ruptura de 
la burbuja inmobiliaria (y al impago de las hipotecas subprime con- 
comitante), sino a la alteración de la estructura de capital de la econo- 
mía originada por procesos de expansión crediticia en un entorno de 
laxitud monetaria. El crédito fácil y la financiación barata inflaron la 
burbuja inmobiliaria, y empujaron a las entidades financieras a endeu- 
darse a corto e invertir a largo incrementándose el nivel de apalanca- 
miento de la banca. 

Por otro lado, señaló que cualquier intento de sostener la sobre- 
dimensión y los excesos de capacidad en los sectores impulsados duran- 
te la fase de economía burbuja —construcción, automoción y servicios 
financieros—, supone privar de los escasos recursos financieros exis- 
tentes a otros sectores que podrían estar llamados a «capitanear» una 
futura recuperación económica. Los sectores sobredimensionados deben 
experimentar un proceso de ajuste que los devuelva a los tamaños pre- 
vios a la formación de la burbuja, respondiendo por otro lado a las nue- 
vas necesidades del mercado, y liberando recursos que puedan utilizar 
otros sectores productivos capaces de generar empleo. 


El profesor Miguel A. Alonso 
imparte un seminario sobre la actual 
crisis económica y financiera 
en la Universidad Nacional Autónoma 
de México (UNAM) con una amplia 
repercusión en la prensa mexicana 


Del 17 al 26 de agosto de 2009 se llevó a cabo el seminario «Análisis de 
la primera crisis financiera global del siglo XXI: La crisis suprime» en 
la Facultad de Economía de la Universidad Nacional Autónoma de México. 
El seminario, impartido por el profesor Miguel A. Alonso, estuvo patro- 
cinado por la Fundación Friedrich Naumann y el Centro de Estudios 
Económicos de la Unión Europea-México (CEEUEM) de la UNAM. 

En este seminario el profesor Alonso abordó el estudio de la actual 
crisis financiera a partir de las aportaciones de la teoría austriaca del ciclo 
económico, y de la experiencia obtenida de las crisis cambiarias y ban- 
carias vividas en las últimas décadas. El profesor de la Universidad Rey 
Juan Carlos, señaló que la primera crisis financiera global del S. XXI, cono- 
cida por todos como «crisis subprime», ha vuelto a situarnos en la encru- 
cijada acerca del papel que debe desempeñar el Estado en la Economía. 
Los acontecimientos de los últimos meses han desafiado a políticos y eco- 
nomistas, y las respuestas varían entre regiones y profesionales vincu- 
lados a diferentes escuelas de pensamiento macroeconómico. 

En la primera década de este nuevo siglo, los debates de los años trein- 
ta —aquellos surgidos bajo los efectos de la Gran Depresión— reviven 
con renovada fuerza, aunque probablemente no alcanzan la calidad in- 
telectual de entonces, pareciendo que el tiempo se hubiese detenido y 
la Ciencia Económica no hubiese avanzado tanto desde entonces. 

Los años de la Gran Depresión marcaron un período de intensos de- 
bates entre los dos economistas más influyentes del momento: Friedrich 
A. Hayek y J.M. Keynes. Sus ideas sobre política económica diferían 
sustancialmente. Así, frente a la visión keynesiana de un sistema capi- 
talista inherentemente inestable, Hayek no sólo sostenía que los proce- 
sos de expansión crediticia —alimentados por las propias autoridades 
monetarias— eran el principal desencadenante de los ciclos expansivo- 
recesivos, sino también que la adopción de políticas de demanda expan- 
sivas en los períodos recesivos sólo pospondría los ajustes económicos 
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necesarios tendentes a depurar los errores de inversión cometidos en 
el pasado —durante las fases de «exuberancia irracional»—, y a devol- 
ver los precios sobrevaluados de los activos a su valores previos a la 
formación de la burbuja monetaria. 

Actualmente, viviendo los efectos reales de la crisis financiera inter- 
nacional, los gobiernos se afanan en devolver la estabilidad al sistema 
financiero y combatir la recesión a corto plazo con programas monetarios 
y fiscales expansivos, una reforma del sistema financiero internacional 
que aspira a incrementar la regulación financiera para depurarlo de los 
«excesos del capitalismo», y barreras proteccionistas —explícitas o en- 
cubiertas— a pesar los compromisos adquiridos por el G-20 a favor del 
libre comercio. 

A lo largo del seminario, el doctor Alonso analizó las políticas de 
los principales bancos centrales que condujeron a la actual crisis finan- 
ciera. En un entorno de gran laxitud monetaria y rebajas artificiales de 
los tipos de interés, la abundancia de crédito barato provocó un fuerte 
aumento de las malas inversiones, una alteración no deseada de la es- 
tructura de capital de la economía, y un incremento sustancial del gra- 
do de apalancamiento e iliquidez de los bancos. 

Según el profesor de Economía de la URJC, la burbuja inmobiliaria 
surgida en Estados Unidos no hubiese alcanzado cotas insostenibles de 
no haber sido alimentada por fuertes procesos de expansión crediticia 
favorecidos por el gobierno y la FED. Junto a una mala intervención 
monetaria, el profesor Alonso también subrayó las malas prácticas re- 
gulatorias: concretamente la modificación de la Community Reinvestment 
Act en 1995 que favoreció la multiplicación de las hipotecas de alto 
riesgo bajo las bendiciones de la administración estadounidense. La com- 
binación de estos factores junto a mentalidades del tipo too big to fail, 
sentarían las bases de una crisis cimentada en la acumulación de erro- 
res de decisión y la propagación de comportamientos de riesgo moral. 

Las palabras del profesor Alonso fueron recogidas en la prensa me- 
xicana, concretamente en el diario El Economista y en la revista Expan- 
sión. Ambos medios, de gran divulgación y prestigio en México, hicie- 
ron amplias entrevistas al docente. A continuación se recoge la noticia 
publicada en El Economista el 27 de agosto de 2009. 
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Jueves 27 de agosto de 2009 
EL ECONOMISTA 


ASEGURA EL PROFESOR DE LA UNIVERSIDAD 
REY JUAN CARLOS 


Inyecciones de dinero, falsa ayuda 


— El Profesor explica por qué Estados Unidos no logra salir del bache. 
— Calcula que el dólar se debilitará más en el corto plazo. 


A casi un año de la quiebra de Lehman Brothers, la economía de Esta- 
dos Unidos continúa enfrentando retos para estabilizarse; sin embargo, 
la evidencia histórica sobre la crisis sugiere que este país volvió a caer 
en el mismo bache y el futuro no es promisorio. 

El doctor Miguel Ángel Alonso, profesor de Economía de la Univer- 
sidad Rey Juan Carlos de Madrid, al conversar con El Economista, es claro 
al hablar sobre esta situación y dice que al reventar la burbuja del sec- 
tor inmobiliario estadounidense, a los gobiernos de Bush y de Obama 
se les ocurrió «más de lo mismo»: grandes inyecciones de dinero. 

Y si bien éstas han dado la falsa sensación de que a corto plazo se 
ha solventado el problema, «esto no es nada más que eso: una falsa 
sensación». 

«Lo que debemos pensar es que la gran cantidad de dinero que hay 
en la economía, o comienza a drenarse de forma rápida, o esa inmensa 
cantidad de dinero que todavía no ha visto la luz, pero que tiene que 
salir al mercado, generará tensiones inflacionarias muy fuertes en Es- 
tados Unidos», enfatiza Alonso. 

En consecuencia, considera que debilitará aún más al dólar, a menos 
que la Reserva Federal comience a corregir el exceso de liquidez que ha 
creado en los últimos años y especialmente en los últimos meses. 


EXCESO DE LIQUIDEZ ES FATAL 


Invitado por la fundación Friedrich Naumann y la Facultad de Economía 
de la UNAM, comparte una reflexión sobre el origen de la crisis, la cual 
se cimienta en dos elementos: políticas económicas erróneas y mala 
regulación. 

«El exceso de liquidez hasta el momento no ha generando proble- 
mas porque los individuos y los bancos están atesorando el dinero». 
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«El dinero de nueva creación que los bancos reciben lo están utili- 
zando para tapar sus agujeros, el dinero que reciben las familias no lo 
gastan, lo ahorran por lo que pueda pasar, el dinero creado no fluye al 
mercado por lo que no genera inflación». 

«Pero tarde o temprano ese dinero que tiene que ver la luz, si no se 
retira a tiempo, puede generar importantes tensiones inflacionarias», 
dice. 

Explica que esta situación podría asustar a China, quien podría reac- 
cionar poniendo a la venta todas sus reservas en dólares. Hoy las reservas 
de China superan los 2 billones de dólares. 

«Esto podría originar una crisis en el dólar», asegura. 


ALMA SAAVEDRA 
El Economista 
asaavedra@eleconomista.com.mx 


Conferencia del prof. Huerta de Soto 
en la Asociación Madrileña 
de la Empresa Familiar 


La Asociación Madrileña de la Empresa Familiar (AMEF) organizó el 
pasado 24 de septiembre de 2009 en Madrid una conferencia bajo el 
título Los empresarios familiares y la crisis, cuyo ponente fue el catedrático 
de Economía Política, Jesús Huerta de Soto, de la Universidad Rey Juan 
Carlos. 

Durante el acto, presentado por el presidente de Libertad Digital, 
Alberto Recarte, Huerta de Soto explicó los orígenes de la actual crisis 
financiera y económica, así como la situación que atraviesa la econo- 
mía española y las recetas para salir cuanto antes de la recesión. 

En su intervención, cuyo audio publica en exclusiva Libertad Digital, 
el economista realizó una síntesis de su obra Dinero, Crédito Bancario y 
Ciclos Económicos, escrita en 1998, pero que constituye una anticipación 
y una perfecta radiografía de la crisis actual. 

Todo parte de la «expansión crediticia artificial orquestada por los 
bancos centrales sin respaldo de ahorro real». Y esto es posible aún hoy 
en día debido a un «accidente histórico». Se trata de la Ley de Peel, 
aprobada en Inglaterra en 1844. Esta norma prohibió a la banca emi- 
tir billetes por un importe superior al dinero depositado en oro. Sin 
embargo, no estableció la misma limitación respecto a los depósitos a 
la vista. 

Nace el sistema de reserva fraccionaria, por el que los bancos pres- 
tan el 90% del oro depositado, manteniendo apenas el 10% en caja. De 
este modo, el sistema bancario logra seguir expandiendo el crédito de 
forma artificial, sin necesidad de ahorro previo. 

Y es que, los depósitos a la vista también forman parte de la ofer- 
ta monetaria y, de hecho, cumplen la misma función que los billetes. 
En la actualidad, tan sólo una décima parte de la oferta monetaria 
son billetes, el resto es dinero «virtual» —apuntes contables de los 
bancos—. 

De este modo, la Ley de Peel constituyó una «victoria pírrica», ya 
que las crisis financieras siguieron azotando a Inglaterra de forma 
periódica, obligando a su vez al banco central a actuar para evitar la 
quiebra de entidades. «Somos herederos de la Ley de Peel», incidió 
Huerta de Soto. 
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RESERVA FRACCIONARIA 


«La ilusión de que es posible incrementar la inversión sin necesidad de 
ahorrar es una tentación tremenda», pero «insostenible» a largo plazo. 
«En los últimos 15 años, la inversión y el crédito han venido creciendo 
a una tasa del 10% anual», mientras que el ahorro se ha mantenido en 
el 0% e, incluso, en tasas negativas. 

¿Cómo ha sido esto posible? «Gracias a la creación de la nada de me- 
dios de pagos». Este exceso de masa monetaria se ha colocado en el mer- 
cado a través del sistema bancario en forma de créditos de nueva crea- 
ción a tipos de interés muy bajos. 

La existencia de crédito fácil ha hecho que los empresarios se lan- 
zasen «a invertir masivamente como si el ahorro genuino, voluntario 
y previo de la sociedad hubiera aumentado, cuando tal cosa no ha su- 
cedido». Es entonces cuando surgen las burbujas, un «estado de eufo- 
ria», según lo califica el economista, en el que todos están «encantados», 
ya que es posible obtener financiación barata para emprender cual- 
quier proyecto a largo plazo sin necesidad de ahorrar. 

Inversiones que tan sólo son rentables con tipos de interés bajos. El 
auge artificial es «insostenible». La expansión del crédito provoca una 
subida generalizada de los precios de los factores de producción y de 
las materias primas; el crédito se extiende también al bolsillo de los con- 
sumidores que, al gastar más, provocan un aumento de la inflación; tar- 
de o temprano los tipos de interés suben, y es entonces cuando los em- 
presarios descubren que gran parte de sus proyectos no son rentables 
—como, por ejemplo, la construcción de cientos de miles de pisos en 
la costa española—. 


LA RECESIÓN ES LA «RECUPERACIÓN» 


Estalla la crisis financiera. El valor de los activos (crédito) de los bancos 
se reduce y, al mantenerse estable los pasivos (depósitos), «toda la banca 
es insolvente». 

Y todo ello, es «orquestado por los bancos centrales». «Ellos mismos 
crean la burbuja mediante los tipos de interés bajos y permitiendo la 
expansión crediticia», advirtió Huerta de Soto. Los bancos tan sólo si- 
guen los incentivos que crea la banca central. Y es que, para seguir ga- 
nando dinero con tipos de interés bajos, las entidades tienen que con- 
ceder más créditos y asumir un mayor riesgo. 

La crisis se produce como resultado de un exceso de consumo e in- 
versión y escasez de ahorro. «No se puede invertir a esas tasas en una 
economía en la que no se ahorra nada». Sin embargo, el mercado, que 
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es «muy eficiente», acaba corrigiendo ese desajuste creado por la expan- 
sión crediticia artificial. 

Al final, «sólo se puede invertir en una economía lo que se ahorra». 
La expansión crediticia manda señales equivocadas a los empresarios, 
que inician proyectos que no desean los consumidores. «Hemos inver- 
tido donde no se debe». 

Por ello, el catedrático destacó que «la recesión económica es la 
recuperación». El proceso en el que el mercado al final se sobrepone a 
la euforia previa, detectando los errores de inversión cometidos. 

Según Huerta de Soto, tan sólo hay una manera de salir de la rece- 
sión: «Ponernos manos a la obra de obra y decir este proceso es renta- 
ble y viable y éste no y lo tengo que cerrar. Y eso sólo lo puede hacer 
un ejército de empresarios, que hagan de tripas corazón, que se olvi- 
den del pasado, que se traguen sus lágrimas —porque es muchísimo 
el esfuerzo y la ilusión puesta en proyectos que hay que cerrar—, y que 
sean capaces rápidamente de reestructurarse». 

«La recesión llega por falta de ahorro, o por exceso relativo de con- 
sumo, de ahí que sea un error tratar fomentar el consumo. Sería como 
tratar de apagar un incendio con un lanzallamas». 


LA CLAVE ES EL AHORRO 


Por el contrario, según el economista, «se necesita fomentar el ahorro. 
Y eso es, precisamente, lo que están haciendo desde hace meses millo- 
nes de empresas y particulares. Todos estamos tratado de sanearnos. 
¿Y cómo nos saneamos? Reduciendo costes (básicamente, despidiendo 
gente) y devolviendo préstamos, es la única manera». 

Además, Huerta de Soto lanzó un mensaje de optimismo a los empre- 
sarios familiares de Madrid. «En las recesiones se hacen las grandes for- 
tunas, porque aquél que es capaz de llegar a la recesión con liquidez 
y comprar selectivamente a precios de ganga bienes de capital que lue- 
go sean los que recuperen mas rápidamente su precio en la recupera- 
ción van a conseguir fortunas inmensas». 

Por otro lado, al contrario de lo que se suele pensar, «la deflación 
es positiva. Es muy sana porque acelera el proceso de saneamiento de 
la economía podrida que se ha creado en la expansión crediticia, fini- 
quitando las empresas que tienen que cerrarse». 

Según Huerta de Soto, lo que tienen que hacer las autoridades 
públicas en la recesión es flexibilizar los mercados al máximo para 
facilitar el ajuste cuanto antes, sobre todo, el mercado de trabajo en el 
caso de España, ya que es el «principal problema» de la economía 
nacional. 
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«Cuando alcancemos el cenit de desempleo —según Huerta de 
Soto— la economía ya estará saneada». El problema para España, sin 
embargo, es que debido a esa rigidez laboral esos millones de desem- 
pleados corren el riesgo de quedarse fuera del circuito, es decir, ten- 
drán dificultades para recolocarse. 


REFORMA LABORAL 


Por otro lado, puesto que la clave de la recuperación consiste en fomentar 
el ahorro, el Gobierno tiene que «reducir los impuestos», no aumentar- 
los. Se precisa, además, «un sector público austero, que gaste menos». 
Por ello, si Zapatero sube los impuestos y no reforma el mercado labo- 
ral va a «perjudicar enormemente el proceso de recuperación de la eco- 
nomía española», advirtió. 

«Nos han acostumbrado mal a los empresarios, a una economía 
maniaco depresiva. Donde no hay euforia pensamos que va mal. Y no. 
Para que la economía vaya bien el día de mañana debe ser bastante fría, 
de crecimientos bajos, 1-2%... lo que hubiéramos calificado de atonía». 

Por último, Huerta de Soto ofreció su receta para evitar el surgimiento 
de nuevas burbujas. En primer lugar, «eliminar los bancos centrales», 
los únicos órganos de planificación que quedan en las economías de 
mercado tras la caída del Muro de Berlín; una banca libre sometida a 
los principios generales del Derecho y que, por lo tanto, mantenga un 
«coeficiente de caja del 100%» para los depósitos a la vista y equivalen- 
tes; y, por último, privatizar la emisión de dinero mediante la implanta- 
ción del patrón oro, o en último caso que la masa monetaria aumente 
a una tasa fija máxima del 2% anual. 


Visita a Bratislava 
del profesor Huerta de Soto 


El profesor Huerta de Soto fue invitado por el Konzervativny Institut 
M.R. Stefanik de Eslovaquia a pronunciar una Conferencia sobre «The 
Financial Crisis and the Economic Recession» dentro de la «Conservative 
Economic Quarter Lecture Series» (CEQLS), que tuvo lugar en Bratis- 
lava el pasado lunes 28 de septiembre de 2009. 

Al acto, coordinado por el profesor Peter Gonda, asistieron mas 
de 350 personas y el profesor Huerta de Soto tuvo la oportunidad de 
dedicar 75 ejemplares de la versión checoeslovaca de su libro Dinero, 
crédito bancario y ciclos económicos. 

Previamente, el profesor Huerta de Soto había sido entrevistado en 
directo en el telediario de la cadena eslovaca de televisión TV TA3, du- 
rante más de ocho minutos, así como por la Radio Eslovaca Internacio- 
nal y por las revistas Trend y otras. 


Entrevista al profesor Huerta de Soto 
publicada en Expansion 
el pasado 29 de Septiembre de 2009 


La salida de la crisis pasa por que «los politicos no caigan en los grandi- 
locuentes planes de salvamento», alerta Jesús Huerta de Soto (Madrid, 
1956). 

Catedrático de Economía y uno de los máximos representantes ac- 
tuales de la escuela austriaca, Huerta de Soto, que acaba de dar una 
conferencia en la Asociación Madrileña de la Empresa Familiar (AMEF), 
no tiene duda de que «la gran crisis social de nuestro tiempo es la 
estatolatría». 

Esto es, dejar en manos del Estado la resolución de cualquier pro- 
blema que se presente. En una entrevista con EXPANSIÓN, asegura que 
cuando se salga de este batacazo económico «se entrará de nuevo en 
una expansión crediticia que dará lugar a malas inversiones generali- 
zadas». Se creará, por tanto, el caldo de cultivo de la siguiente recesión. 


¿Cree que se está atacando de manera correcta la crisis? 

Las autoridades siempre reaccionan con más regulación a las recesio- 
nes. Sólo atacan los síntomas, no las causas. No se puede evitar que las 
empresas inviertan en proyectos más alocados si continúa la expansión 
del crédito. Los bancos centrales son los responsables de la burbuja de 
la última década: inyectan el crédito a tipos de interés reducidísimos 
y los empresarios se lanzan a invertir en proyectos no viables. 


¿Cómo se debe ajustar la economía para salir adelante? 

El mercado es muy eficiente para sanear los errores. De hecho, en Espa- 
ña han desaparecido ya 150.000 empresas y pueden destruirse otras 
150.000. Para facilitar que este proceso sea más rápido es preciso una 
economía flexible. Especialmente, en el mercado laboral. Hay que des- 
plazar a millones de trabajadores que estaban implicados en proyec- 
tos de inversión no viables hacia otras líneas sostenibles. 

Cuando lleguemos al cénit del desempleo, en torno a los cinco millo- 
nes de parados, la economía ya estará recuperada. Las empresas que 
queden serán sanas. El problema es que contratar a un trabajador equi- 
vale a casarse con él. O peor, porque gracias al divorcio express es más 
fácil separarse que despedir a alguien. Esto hace mucho más lenta la 
reinserción laboral. 
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El Gobierno acaba de presentar una subida de impuestos, ¿Cuál será 
la consecuencia? 

Las empresas y los hogares se sanean devolviendo préstamos y redu- 
ciendo costes. Esto es más fácil si tienes más renta disponible, con lo 
cual, es importante que los impuestos no suban y, en todo caso, que bajen. 
Al igual que en los particulares, también es imprescindible la austeri- 
dad del sector público. Durante la Gran Depresión se actuó de forma 
contraria. Roosevelt hizo más rígido el mercado laboral, incrementó los 
salarios por decreto, subió los impuestos y, además, reforzó el papel 
de Estado en todos los ámbitos. Eso es lo que hizo a la depresión de los 
años treinta grande. 

Muchas veces, es el sector privado es el que exige la intervención 
del Estado. 

El empresario en España está acostumbrado a una economía maniaco- 
depresiva, que vive entre la burbuja y la crisis. La recuperación para ser 
sostenible tiene que ser fría, sin crecimientos acelerados. Por primera 
vez en la historia, España no puede reaccionar a una recesión engañando 
a los ciudadanos, mediante una devaluación de la moneda. Esta crisis 
ha dejado en evidencia que los problemas son reales y no queda más re- 
medio que afrontarlos. 

Es necesario un ejército de empresarios que detecten los errores. Des- 
pués, hay que reducir costes, reestructurar las compañías y matarse por 
mejorar la calidad de los productos. 


Los bancos centrales son el último 
órgano de planificación 


Publicado el 29-09-09, por D. G. / C. C. 


Huerta de Soto pide «culminar la caída del muro de Berlin en el ámbito 
financiero». Mientras persistan los bancos centrales como «órganos de 
planificación central en los países occidentales», este seguidor de la 
escuela austriaca considera que los ciclos de expansión artificial del cré- 
dito se sucederán uno tras otro. 

«Los bancos centrales se empeñan en fijar mano militar y por decre- 
to el que debería de ser el precio de mercado más libre, los tipos de inte- 
rés; y en dirigir la oferta de dinero. Los técnicos de la escuela austriaca 
demostraron que era imposible que un órgano de planificación central se 
haga con la información necesaria para dar contenido coordinador a sus 
mandatos. Es el principio de la imposibilidad del socialismo. Las autorida- 
des monetarias, en vez de acabar con los ciclos los inician y los refuerzan». 


350 NOTICIAS 


Las recetas de Huerta de Soto serian, «en primer lugar, acabar con 
los órganos de planificacién»; y, en segundo lugar, «establecer un sis- 
tema por el que los banqueros estén sometidos a los principios gene- 
rales del derecho. Es decir, que tengan un coeficiente de caja del 100% 
para todos los depósitos a la vista y equivalentes. De forma que sólo po- 
drían actuar como intermediarios financieros puros, prestando lo que 
se les ha prestado a ellos. Se separaría el negocio de intermediación fi- 
nanciera del negocio de creación de dinero». 

Sin bancos centrales, ¿quién genera, por tanto la masa monetaria? 
El catedrático apuesta por «reintroducir el oro porque su crecimiento 
está al margen de la voluntad humana. El stock mundial crece entre un 
1% y un 2% al año, con lo cual, acabaríamos con la posibilidad de mani- 
pular el sistema financiero. Todos los créditos se concederían con car- 
go a ahorro previo, habría un equilibrio entre ahorro e inversión. Ya no 
habría crisis ni recesiones». 


Gabriel Calzada testifico 
ante el Congreso de EE.UU. 


El pasado 24 de septiembre Gabriel Calzada, presidente del Instituto 
Juan de Mariana, testificó ante el Congreso de EE.UU. sobre los efectos 
económicos del marco regulador de las energías renovables y de la solar 
fotovoltaica en particular. 

Gabriel Calzada resumió algunos de los hallazgos del «Estudio de 
los efectos sobre el empleo de las ayudas públicas a las fuentes de ener- 
gía renovables», un análisis que desde el paradigma austriaco analiza 
los efectos de intervencionismo político en el sector de la energía reno- 
vable, que bajo su dirección realizaron —además del propio Gabriel Cal- 
zada— Raquel Merino Jara, Juan Ramón Rallo (ambos profesores de la 
URJC y miembros del Instituto Juan de Mariana) y que contó con la ase- 
soría técnica de José Ignacio García Bielsa. Según la prensa internacional 
el estudio ha sido la investigación española con mayor repercusión in- 
ternacional de las últimas décadas. Las conclusiones del mismo han sido 
objeto de mención en más de 400 noticias en medios internacionales y 
han recibido comentarios laudatorios de autores como George Will, 
Bjorn Lomborg, Peter Boettke, Tyler Cowen o Ronald Bailey, y de edi- 
toriales en multitud de diarios entre los que destacan The Wall Street 
Journal, The Economist y Expansión. 

Durante su presentación ante el Congreso, Calzada describió cómo 
ese modelo regulatorio ha originado una burbuja renovable de gran- 
des dimensiones y que ya ha empezado a pinchar. Asimismo el profe- 
sor asociado de la URJC explicó que el modelo español ha puesto en 
peligro la viabilidad económica y técnica de la red, extremos que el pro- 
pio gobierno español se ha visto obligado a reconocer recientemente 
en el Real Decreto de 30 de abril de 2009. 

Gabriel Calzada recordó a los congresistas que hasta el año 2008 el 
gobierno español había reconocido el compromiso de casi 10.000 mi- 
llones de euros en ayudas a la energía solar fotovoltaica, fuente que a 
pesar de este empujón no era capaz de superar un 0,7% de la produc- 
ción eléctrica. Calzada hizo repetidas menciones al gigantesco coste de 
oportunidad que supone este esquema. En relación a los empleos ver- 
des, explicó que cada empleo generado en el subsector de la energía 
solar fotovoltaica ha venido acompañado de 668.000 euros de subven- 
ción, recursos que han sido detraídos del resto de la economía y que hu- 
bieran generado más de 10 empleos por cada cuatro que se han creado 


352 NOTICIAS 


en el sector solar gracias a la ayuda pública. Además cada megavatio 
generado con energía solar fotovoltaica supone la pérdida de casi 9 
empleos en la economía, explicó Calzada a los congresistas. Por últi- 
mo, el profesor de la URJC y de la Universidad Francisco Marroquín 
habló de algunas de las consecuencias indirectas de la experiencia espa- 
ñola en este campo entre las que destacó el déficit tarifario, la eleva- 
ción del coste de la electricidad, la necesidad de futuras subidas de las 
tarifas eléctricas y la deslocalización forzada de las empresas más inten- 
sivas en energía. 

En el turno de preguntas se produjo un duro debate entre Gabriel 
Calzada y varios congresistas del partido Demócrata en el que el profe- 
sor defendía un mercado energético libre mientras que los congresistas, 
encabezados por el presidente del Comité sobre Independencia Ener- 
gética y Cambio Climático, Edward Markey, defendieron distintos tipos 
de intervencionismo sobre el mercado energético. 


Antonio Pancorbo (Banco de Espana) 
defendio su tesis doctoral dirigida 
por el profesor Jests Huerta de Soto 
en la Universidad Rey Juan Carlos 
de Madrid 


El pasado 1 de octubre, en el Salón de Grados de la Facultad de Cien- 
cias Económicas y Sociales de la Universidad Rey Juan Carlos (URJC), 
Campus de Vicálvaro, Madrid, Antonio Pancorbo de Rato, del Depar- 
tamento de Estabilidad Financiera del Banco de España!, defendió su 
tesis doctoral: «La estabilidad financiera vista desde la perspectiva de 
la Escuela Austriaca de Economía», dirigida por el profesor Jesús Huer- 
ta de Soto Ballester, Catedrático de Economía Política, URJC. El tribunal 
estuvo compuesto por los profesores Fernando Becker Zuazua (Presi- 
dente), Miguel Ángel Alonso Neira (Secretario), Carlos Rodríguez Braún, 
Javier Aranzadi del Cerro y Óscar Vara Crespo. 

Según palabras del autor, con esta investigación se pretende cubrir 
una deficiencia en el actual debate internacional sobre estabilidad finan- 
ciara, dominado por escuelas de pensamiento intervencionistas de tipo 
keynesiano y monetarista, y donde el pensamiento de la Escuela Aus- 
triaca solo está implícitamente presente en algunos de los diagnósticos, 
pero nunca en las propuestas de política económica. Esta ausencia, en 
su opinión, no es una deficiencia menor. Las contribuciones de la Es- 
cuela Austriaca tratan de dar respuesta precisamente a los principales 
problemas que hoy plantea el estudio de la estabilidad financiera. La 
diferencia fundamental por la que el pensamiento de la Escuela Aus- 
triaca sería irremplazable radica en que mientras el resto de escuelas 
de pensamiento económico ven necesaria la intervención del Estado para 
fomentar, salvaguardar y recobrar la estabilidad financiera; la Escuela 
Austriaca entiende que la intervención del Estado es el principal riesgo 
al que se enfrenta una economía para fomentar, salvaguardar y recobrar 
la estabilidad financiera. La tesis no propone el pensamiento de la Es- 
cuela Austriaca como el único capaz de realizar un análisis correcto y 
completo de la estabilidad financiera, sino que defiende que esta visión 
alternativa y bien fundada, como demuestra el autor en su investigación, 


1 Contacto: antonio.pancorbo@bde.es 
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no se puede ignorar en un debate que pretenda ser completo e intelec- 
tualmente honesto. Finalmente, el autor expuso como desde un punto 
de vista practico, la critica a las autoridades monetarias en sus funciones 
de politica monetaria y prestamista de ultima instancia se encuentra 
en la base del análisis austriaco sobre la inestabilidad financiera. Este 
rediseño institucional, reforzado con la eliminación de la práctica ban- 
caria de la reserva fraccionaria, redefiniría de forma natural mediante 
el orden espontáneo de los procesos de mercado el modelo de negocio 
bancario y el resto de medidas necesarias para promover la estabilidad 
financiera. 

El tribunal otorgó a la tesis la calificación de sobresaliente cum 
laude, y elogió la oportunidad del tema y la audacia con la que el doc- 
torando lo había tratado. Así mismo, el tribunal aportó sugerencias y 
críticas muy valiosas e invitó al futuro doctor a continuar en esta línea 
de investigación. 


Salamanca, 
cuna de la teoría económica 


Entre el 21 y el 24 de octubre de 2009, el Instituto Juan de Mariana 
coorganizó el evento «Salamanca: cuna de la teoría económica». Los asis- 
tentes pudieron disfrutar de tres jornadas históricas durante las que, 
por primera vez, una ciudad europea albergó un evento que aglutinó, 
además de a pensadores españoles, a los principales teóricos del Mises 
Institute, grandes valedores de la Escuela Austriaca en el mundo. 


I 
UN ENTORNO QUE MUEVE A LA REFLEXIÓN 


Salamanca, como ciudad, y la Sala Capitular (presidida por una impor- 
tante imagen de Santo Tomás de Aquino) del Convento de San Esteban, 
como emplazamiento donde se desarrollaron las conferencias, sirvieron 
como fuente de inspiración a los presentes en el seminario, que proce- 
dían de hasta 21 países. 

Aprovechando la conmemoración del cuatrocientos aniversario de 
la publicación por parte del Padre Juan de Mariana de De monetae mu- 
tatione («Tratado y discurso sobre la moneda de vellón», en español), 
Gabriel Calzada, Jesús Huerta de Soto, Lew Rockwell o el Padre Ron- 
cero subrayaron la huella dejada por una tradición liberal que no sólo 
se paseó por la ciudad de Salamanca, procedente de Italia, sino que 
se asentó, alimentó y robusteció gracias al esfuerzo intelectual de 
clérigos —principalmente, dominicos y jesuitas— de los siglos XIV al 
XVII. A partir de entonces, este vendaval de ideas recorrería el resto 
del Continente (Huerta de Soto, Calzada o Roncero) y las Islas Britá- 
nicas (remarcado por G. Húlsmann o Calzada). Húlsmann reconoce- 
ría aquellas contribuciones de valor de Adam Smith a la economía, 
mientras que Huerta de Soto destacaría como influencia fundamen- 
tal de la Escuela Austriaca la línea de pensamiento continental frente 
a la escocesa. 

En un sentido y vitalista discurso, J. Tucker ensalzaría la labor titá- 
nica de monasterios y conventos de la Edad Media como centros de sal- 
vaguarda y difusión del conocimiento, y el contraste con el mundo ac- 
tual de Internet, en que el conocimiento se puede adquirir a un coste 
casi nulo (gracias a proyectos como el que él lidera en mises.org). 
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II 
DINERO, EMPRESA Y ETICA 


Pero retornar a la Escolástica tardía no es un acto de mero sentimenta- 
lismo, sino que nos recuerda que muchos de los asuntos que preocupa- 
ron a estos autores, y que con tanta clarividencia estudiaron, son atem- 
porales. Así, en el ámbito político, del mismo modo que Juan de Mariana 
denunciara la (i) responsabilidad e (ii) ilegitimidad atribuibles al Rey 
—hoy, gobernante— por el deterioro de la moneda y consecuente infla- 
ción —motivo por el que acabaría preso (anotado por G. Calzada)—, 
las jornadas abordaron importantes asuntos monetarios de hoy en día. 


1. Responsabilidad en el origen de las crisis 


W. Block se centraría en «la defensa de la reserva del 100% de los depó- 
sitos bancarios», incidiendo en la expansión crediticia generada en caso 
de no observarse dichos principios. Asimismo, abogaría por el patrón 
oro para evitar los ciclos económicos. El origen de la Banca Central en 
EE.UU. sería el tema central del que T. DiLorenzo se haría eco, hacien- 
do hincapié en la polémica Jackson-Hamilton, el primero de los cuales 
abolió el embrión de la Fed en 1836, momento a partir del cual EE.UU. 
experimentó la época de mayor estabilidad monetaria de su historia, 
hasta la Guerra de Secesión. 

«El inflacionismo y consiguiente deterioro moral y social» serían tra- 
tados por J. Salerno, que se apoyaría en el ejemplo histórico que nos 
ofrece la Alemania de la hiperinflación (años 20-23). El empresario bri- 
tánico Toby Baxendale no se remontaría a tan atrás y extraería de la actua- 
lidad casos que revelan los disparatados planes que «pseudo-empre- 
sarios» ponen en marcha en la época de auge. Doug French hablaría 
de la virulencia con que la burbuja y posterior recesión también azo- 
tan al sector financiero, para lo que nos remitió a su experiencia per- 
sonal como banquero en Security Pacific (Las Vegas) y otras entidades 
a lo largo de varias crisis financieras. 


2. Ilegitimidad de la acción política 


M.A. Bastos y H.H. Hoppe no dejarían pasar la ocasión de arremeter 
«contra el intervencionismo». El primero opondría las dos teorías del 
Estado existentes en la Escuela Austriaca: la liberal (Menger, Mises, 
Hayek) y la anarcocapitalista (Rothbard), apuntando que la primera 
llena de legitimidad al Estado al otorgarle funciones esenciales que 
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aparentemente justifican. De gran importancia es el control monopóli- 
co del dinero por medio del Banco Central, que permite que los gobier- 
nos costeen gastos crecientes creando inflación, además de ofrecer un aura 
de legitimad al Estado. «El control monopólico del dinero y las ventajas 
obtenidas por los gobiernos» también serían examinados por Hoppe, al 
tiempo que expuso a la audiencia su convencimiento de que el sistema 
monetario actual (desde 1971) está abocado al colapso: la impresión de 
dólares se ha disparado, la credibilidad de esta divisa en los países acree- 
dores ha caído, hay signos de hiperinflación y el colapso llegará. 


3. Empresa y ética 


«La actividad del comerciante, también objeto de estudio de los Esco- 
lásticos, fue traída a colación por P. Klein, que se concentraría en «la 
conexión entre el recientemente premiado Nobel de Economía (2009), 
Williamson (teoría de la firma), y la Escuela Austriaca.» Tras un repa- 
so a las aportaciones de los Escolásticos españoles a la teoría económica, 
la «eficiencia dinámica» —austriaca— protagonizaría el segundo bloque 
presentado por J. Huerta de Soto, que la confrontaría con la perniciosa 
visión estática de la economía de los neoclásicos. 

Su último bloque trataría «la relación entre moral individual / fami- 
liar y la eficiencia dinámica de la sociedad», si bien enfatizando que era 
ésta una investigación embrionaria. Precisamente, la exposición de un 
sistema ético fundamentado en un cuerpo de reglas (derechos de pro- 
piedad, autonomía de la voluntad y cumplimiento de contratos) que 
faciliten el cumplimiento del principio de no agresión fue expuesto 
pormenorizadamente por F. Capella. 


Ill 
CENA DE CLAUSURA Y PREMIO SCHLARBAUM 
A JESUS HUERTA DE SOTO 


El colofón a las jornadas lo puso la Cena de clausura del Congreso, celebrada 
el mismo sábado en el Colegio Arzobispo Fonseca, en la que se entregó el 
Premio Schlarbaum (dotado con 10.000 dólares y medalla conmemorati- 
va) a una vida dedicada a la libertad al profesor Jesús Huerta de Soto. 

La recepción del premio vino precedida de las intervenciones de Doug 
French, Presidente del Mises Institute y de quien entregaría el premio, 
Gary G. Schlarbaum. 

Por su parte, el premiado, en su discurso de recepción, habló de 
la superioridad que, frente a concepciones estáticas y mecanicistas, la 
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teoría austriaca representa, siendo así que permanece (y permanecerá) 
vigente con el transcurrir del tiempo sin perder un ápice de su capaci- 
dad explicativa, a diferencia de aquellas que en el último siglo se han 
visto necesariamente afectadas de raíz tras las sucesivas crisis y épocas 
tumultuosas vividas. La clave que las diferencia es la base metodoló- 
gica de una y otras: la acción humana, impredecible y cambiante, y los 
conocimientos generados continuamente, que descansan en la variable 
tiempo y la creatividad humana, invalidan el uso de modelos matemá- 
ticos predictivos. 

El Instituto von Mises de EE.UU., uno de los «think tank» más im- 
portantes en el panorama de las ciencias sociales, organizó este Con- 
greso sobre la Escuela de Salamanca y el origen de la moderna teoría 
económica, en colaboración con el Instituto Juan de Mariana y la cáte- 
dra de Economía de la Escuela Austriaca de la Universidad Rey Juan 
Carlos de Madrid. 

Desde hace ya décadas se viene prestando una mayor atención —con- 
virtiéndose casi en oficial en muchos segmentos de la historia del pen- 
samiento económico— al papel decisivo que la escolástica salmantina 
jugó en el desarrollo de la moderna teoría económica. Y este Congreso 
lo quiso ratificar en su misma «cuna»: la Ciencia Económica no nace 
con Adam Smith en su célebre libro, «La riqueza de las naciones» (tesis 
luego divulgada por Max Weber) sino que arranca del pensamiento cris- 
tiano, pasando por la filosofía de Santo Tomás y sistematizada por la 
Escolástica de los dominicos Francisco de Vitoria, Domingo de Soto, Mar- 
tín Azpilcueta y Tomás de Mercado, entre otros. Estas aportaciones se 
sumarían a la obra de jesuitas como Lessio, Juan de Lugo y Juan de Ma- 
riana (quedando todavía más autores por destacar). 

Las razones de tal conclusión provienen del análisis histórico y doc- 
trinal. Todos ellos, a su manera y no siempre en progresión lineal, asu- 
mieron el valor subjetivo de los bienes (punto central de cualquier en- 
foque económico moderno); desarrollaron una teoría de los precios y 
una explicación de la inflación, junto a un análisis del papel del dinero; 
tuvieron una teoría de los tratos y contratos y establecieron, a través 
de la ley natural, los límites al poder de cualquier gobierno. Uno de los 
momentos más importantes del congreso fue cuando el Catedrático de 
Economía de la Universidad Rey Juan Carlos, Jesús Huerta de Soto —no 
exento de una fina ironía y dentro de una exposición brillante— seña- 
laba: «...así, el origen de la economía moderna no es protestante ni 
anglosajón, sino católico y español», afirmación que fue acompañada 
de fuertes aplausos por parte de toda la asamblea, mayoritariamente 
de habla inglesa. 

Un congreso es más que un laboratorio de ideas, también puede ser- 
vir para el reencuentro de antiguos amigos, en este caso de dominicos. 
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Vino de Guatemala al Congreso Amable Sanchez Torres, profesor y 
poeta, quien hace cuarenta años dejó Salamanca. Aqui se reencontró 
con sus antiguos profesores y compañeros. Tuvo palabras emocionadas 
de agradecimiento para la Comunidad y la Orden, por la formación que 
recibió en este bello convento. 

En nombre del Instituto von Mises y de todos los organizadores 
quiero agradecer, una vez más, a la comunidad de San Esteban, a la Fa- 
cultad de Teología y en especial a Fr. Manuel Ángel, OP, su decano, toda 
su colaboración. 

Con este Congreso también inauguramos, en la Sala Capitular, los 
modernos equipos de audio e imagen (de última generación) que espe- 
ramos sirvan para mantener la reflexión intelectual muy alta, tal y como 
hicieron nuestros teólogos del siglo XVI. 


FR. RODRIGO HIDALGO T., OP. 


Premio Nobel de Economia 2009 
a la Economia Institucionalista 


El Premio Banco de Suecia en Ciencias Económicas en Memoria de Al- 
fred Nobel de este año ha ido a parar a dos autores dedicados a la in- 
vestigación en economía institucional. De acuerdo con el jurado, el 
galardón quiere premiar su trabajo en análisis económico de la «gober- 
nanza», término que no tiene necesariamente que ver con el Estado o 
con las administraciones públicas, sino que hace referencia a la gestión 
de las organizaciones. En el caso de Oliver Williamson, se destaca su 
estudio de la empresa y sus limitaciones, y en el de Elinor Ostrom, su 
análisis del problema de las propiedades comunales. En conjunto, el 
premio explica cómo las instituciones, como los recursos naturales ges- 
tionados como propiedades comunales y como empresas, existen y 
funcionan. 


OLIVER WILLIAMSON 


Oliver Williamson, economista, es mundialmente conocido como ex- 
perto en anti-trust, regulación y costes económicos de transacción. Estos 
últimos combinan la economía con la teoría de la organización para es- 
tudiar la complejidad de los contratos y la organización económica. Se 
dice que su trabajo influyó en muchas de las decisiones de política em- 
presarial, desde la desregulación eléctrica en California a las decisiones 
de inversión en la Europa del Este o la gestión de recursos humanos en 
la industria tecnológica. 

Sus obras principales son Markets and Hierarchies: Analysis and Anti- 
trust Implications, publicada en 1975 y diez años más tarde The Econo- 
mic Institutions of Capitalism: Firms, Markets, Relational Contracting. 

Williamson trabaja, desde la década de los ochenta en el análisis de 
la empresa como locus en el que se centralizan contratos con el objeti- 
vo de ofrecer bienes y servicios a la sociedad de la manera más eficiente 
posible. Actualmente profesor emérito de la Escuela de Negocios Haas, 
y del departamento de Economía en la Universidad de California en 
Berkeley, obtuvo en el año 2004 el Premio de Economía H.C. Recktenwald 
por su contribución al desarrollo de la teoría de los costes de transac- 
ción y la economía institucional. Es miembro de la Academia Nacional 
de las Ciencias, de la Academia Americana de Ciencias Políticas y Sociales, 
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de la Academia de las Artes y las Ciencias y de la Sociedad Econometrica. 
También presidió la Sociedad Internacional de Nueva Economia Institucional 
en el período 1999-2001. 

Williamson dirige el programa Business and Public Policy (BPP), un 
programa interdisciplinar para estudiantes interesados en dirigir su in- 
vestigación en la interacción del diseño y el análisis institucional, los 
incentivos económicos, la estrategia empresarial, las políticas públi- 
cas, la política económica y la gestión tecnológica. Se trata de desarro- 
llar las líneas de investigación abiertas por la obra de Williamson, como 
son la comparación de empresas, alianzas y mercados en la coordinación 
de la actividad económica, y el desarrollo de herramientas de elección 
entre esos mecanismos. Por otro lado, también se trata de modelar y di- 
señar la influencia de las instituciones políticas, legales y sociales en el 
comportamiento de las organizaciones públicas y privadas. 


ELINOR OSTROM 


Elinor Ostrom se doctoró en Ciencia Política en la Universidad de Ca- 
lifornia en Los Ángeles y desde 1965 ejerce de profesora en la Uni- 
versidad de Indiana. Junto con su marido, Vincent Ostrom, encabeza 
la llamada «Escuela de Bloomington», una de las tres derivaciones re- 
conocidas de la Escuela de Public Choice, encabezada por el también 
Nobel de Economía, James Buchanan. Las otras dos son la de Virginia (la 
original) y la de Rochester, con Riker como figura representativa. 

El programa que desarrolla la Escuela de Bloomington es el resul- 
tado de intentar revitalizar y extender en el siglo XXI un modo de aná- 
lisis tradicional que tiene entre sus principales representantes a Locke, 
Montesquieu, Hume, Adam Smith, Hamilton, Madison y Tocqueville. 
Así, la Escuela trata de sintetizar las perspectivas tradicional y contem- 
poránea respecto al desarrollo de las ciencias sociales. 

Los Ostrom en el Taller de Teoría y Análisis Político de la Univer- 
sidad de Indiana que dirigen desde los años 70, han desarrollado un 
programa de investigación basado en el individualismo metodológico 
que enfatiza la interconexión entre los problemas teóricos y los deri- 
vados de las políticas públicas en la práctica. Además de co-dirigir ese 
centro, Elinor Ostrom pertenece también al claustro de la Escuela de 
Asuntos Públicos y Medioambientales. Es miembro de la Academia Ame- 
ricana de las Artes y las Ciencias desde 1991, y miembro de la Academia 
Nacional de Ciencias desde 2001. Ha sido presidente de la American Poli- 
tical Science Association de la Public Choice Society, de la Midwest Politi- 
cal Science Association, y de la International Association for the Study of 
Common Property. 
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Sus obras más relevantes son Governing the Commons: The Evolution 
of Institutions for Collective Action publicada en 1990, y junto a L.E. 
Schroeder, y S. Wynne Institutional Incentives and Sustainable Deve- 
lopment: Infrastructure Policies in Perspective publicada en 1993. En 
1994 publicó su famoso trabajo sobre recursos públicos Rules, Games, 
and Common-Pool Resources en colaboración con J. Walter y R. Gardner. 

La idea básica del trabajo de Elinor Ostrom es que la propiedad co- 
mún, a menudo es gestionada de acuerdo con reglas y procedimientos 
anticuados, que han evolucionado realmente, pero que los economis- 
tas o los gestores de las propiedades comunitarias no han puesto al día. 

Además de mostrar que la autogestión de organizaciones públicas 
O privadas no solamente es posible sino también exitosa, Ostrom des- 
grana las características esenciales de la gestión de organizaciones efi- 
cientes. Un ejemplo es la participación activa de los usuarios a la hora de 
crear y asegurar el cumplimiento de reglas, que resulta esencial para 
Ostrom. La razón es que las reglas impuestas desde fuera o de manera 
unilateral por miembros poderosos de la comunidad, tienen menos 
legitimidad y es más probable que sean violadas. De igual forma, las 
tareas de vigilancia y monitorización son mejor ejecutadas por gente 
de dentro que por gente de fuera de la organización. Estas ideas con- 
trastan con el punto de vista tradicional que considera que es respon- 
sabilidad del Estado supervisar y sancionar y que deben encargarse de 
ello funcionarios especializados. 

La conclusión de Ostrom es que necesitamos un sistema policéntrico 
complejo que combine la gestión estatal coercitiva con los mercados pri- 
vados y la gestión comunitaria de las instituciones. Para ilustrar su 
punto de vista, Ostrom se remonta a instituciones como el Tribunal de 
las Aguas de Valencia, en el que eran los grupos locales quienes gestio- 
naban la distribución del agua destinada a regadío entre los regantes. 
Según ella, la aparición espontánea de este tipo de instituciones tiene 
como explicación que esa forma de organización es la más eficiente, o 
al menos más eficiente que el sistema burocrático estatal. 

Para ella, la apertura de la esfera pública a la empresarialidad y la 
innovación local, regional e internacional son claves para conseguir una 
mayor eficiencia en la provisión y una mayor calidad en los servicios 
públicos como la seguridad, la paz y la salud. Además de desbloquear 
la libertad individual hay que desbloquear el sector público eliminan- 
do las organizaciones rígidas, jerárquicas y diseñadas de arriba abajo, 
dejando funcionar libremente los mercados para coordinar el inter- 
cambio de comunidades más grandes. 

Pero sus ideas van más allá del terreno económico. Autores como 
Larry Anhart se preguntan por la relación de las ideas de Elinor Ostrom 
con las de Hayek. Por ejemplo, se podría dejar la elaboración de normas 
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que aseguraran la justicia en la sociedad y la gestión de su cumplimiento 
a la comunidad permitiendo que funcione el mercado como coordina- 
dor de la comunidad a nivel central, cuyo tamaño es mucho mayor. Igual 
que Smith planteaba en su Teoría de los Sentimientos Morales que los sen- 
timientos morales afloran espontáneamente en la sociedad sin que sea 
necesario nada más que un mínimo de coerción estatal, así también la 
sociedad «libre» de Hayek necesita la reciprocidad estricta de los senti- 
mientos morales que sustenten la moral de la comunidad que hace la 
libertad posible. Hay que entender que esa moral comunitaria emerge 
en la sociedad de abajo hacia arriba, y no es construida y diseñada por 
el planificador, e impuesta y exigida por la coerción estatal. 

El punto álgido es el reconocimiento de la capacidad de los ciudada- 
nos para constituir sus propias jurisdicciones locales, sus propias asocia- 
ciones, partiendo de su experiencia de la gestión pública, de manera que 
sean los ciudadanos quienes gestionen las economías públicas locales. 

A través de su trabajo y la colaboración con su marido y con varias 
generaciones de estudiantes que han continuado su investigación, Elinor 
Ostrom ha dotado al tradicional programa de investigación de conte- 
nido y de empuje normativo basado en el respeto a la capacidad de auto- 
gestión de la sociedad civil. Las asociaciones ciudadanas habilitan a los 
individuos para restringir el poder estatal de otorgar privilegios a unos 
a expensas de otros, permitiendo que los individuos obtengan benefi- 
cio mutuo del intercambio y la producción de manera que se cree rique- 
za, y sea la cooperación social, más que el conflicto, lo que caracterice 
a la sociedad. Los liberales de la línea de Smith y Tocqueville compren- 
dieron que una sociedad de individuos libres y responsables permite 
que se consiga libertad individual, creación de riqueza y cooperación 
pacífica. El trabajo de Elinor Ostrom ha explicado con más detalle esta 
tradición intelectual y ha enriquecido su contenido científico. 


MARÍA BLANCO 


Visita del prof. Huerta de Soto 
a Varsovia para presentar 
la edición polaca de su libro 
Dinero, crédito bancario 
y ciclos económicos, patrocinada 
por el Banco Central de Polonia 


El profesor Huerta de Soto visitó Varsovia del 28 al 30 de Octubre de 
2009, invitado por el Instytut Mysesa, desarrollando un apretado pro- 
grama organizado por Witold Falkowski y que se reproduce a conti- 
nuación. Hay que resaltar cómo, aunque en el libro del prof. Huerta de 
Soto, Dinero, crédito bancario y ciclos económicos se propugna la abolición 
de los bancos centrales, el Banco Central de Polonia quiso patrocinar 
la publicación en dicho país de la edición polaca de la obra, que fue 
presentada y ampliamente difundida a lo largo de las dos jornadas. 

Centenares de alumnos y profesores distinguidos (varios de ellos 
antiguos miembros del Gobierno y del Banco Central de Polonia) asis- 
tieron a las diferentes conferencias pronunciadas por el profesor Huer- 
ta de Soto en la Universidad de Varsovia, en el Departamento de Eco- 
nomía de la Universidad de Ciencias de la Vida, en la Universidad 
privada Lazarski y en la Escuela de Economía y en la Bolsa de Valores 
de Varsovia. 

Igualmente, el profesor Huerta de Soto fue entrevistado durante 
varios minutos en el telediario del mediodia de la cadena de televisión 
polaca TVP-Info. 


PROGRAMA: 


Thursday, 29 Oct. 


10.00-11.30 Warsaw University of Life Sciences, Dept. of Economics; 
The Controversy over the Financial Crisis and the Economic 
Crisis lecture, Q&A, autographing the book 


11:30-12.30 Warsaw University of Life Sciences, Dept. of Economics; 
meeting with faculty staff, hospitality 
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13.00-14.00 


14.00-14.30 


15.00-16.00 


18.30-20.00 


20.15-22.15 


12.20-13.50 


13.50-14.20 
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Warsaw Stock Exchange; The Theory of Dynamic Efficiency 
lecture, Q&A, autographing the book (Money, Bank 
Credit, and Economic Cycles in Polish) 


Warsaw Stock Exchange; reception 


Warsaw School of Economics; meeting with Prof. Leszek 
Balcerowicz (other invited persons: Prof. Witold Kwas- 
nicki - Head of Scientific Council of Instytut Misesa, 
Witold Falkowski - President of Instytut Misesa, Mateusz 
Machaj - Founder & Chief Economist of Instytut Mi- 
sesa, Juliusz Jablecki - expert of Instytut Misesa, Marcin 
Kaminski - Assistant, Aleksander Piriski - economic jour- 
nalist, TV Info - media patron) 


University of Warsaw, main campus; The Essence of the 
Austrian School lecture, Q&A, autographing the book 


Restauran/Club Jazzownia Liberalna, («Liberal» Jazz Club 
in the Old City); Hospitality 

Friday, 30 Oct. 
Lazarski School of Commerce and Law (private university); 
The Impossibility of Socialism - lecture, O&A, autographing 
the book 


Lazarski School of Commerce and Law; meeting with 
faculty staff, hospitality 


Call for papers para el Tercer 
Congreso Nacional de Economia 
de la Escuela Austriaca 


Tras el éxito de convocatoria y el alto nivel cientifico de las ponencias 
presentadas en el Segundo Congreso Nacional de Economia Austria- 
ca, que tuvo lugar el pasado mes de mayo en la Universidad Rey Juan 
Carlos de Madrid, el Tercer Congreso sera convocado en la misma uni- 
versidad después de la Semana Santa de 2010. 

Todos aquellos interesados en presentar ponencias deberán de es- 
cribir un artículo de extensión y características similares al de los ori- 
ginales que se remiten para su publicación en la revista Procesos de 
Mercado (ver la última página de cualquiera de sus números) y enviarlo 
a la atención del profesor Huerta de Soto (huertadesoto@dimasoft.es) 
con copia a la profesora María Blanco de la Universidad San Pablo-CEU 
(Secretaria de Organización). 


Publicación de la novena edición 
de La Acción Humana 


La publicación, en octubre de 2009, de la novena edición en español de 
la obra cumbre de Ludwig von Mises, La Acción Humana, es sin duda 
una notable noticia. Se cumplen ya veinticinco años desde que La Acción 
Humana comenzara a ser recomendada por nosotros como libro de 
texto fundamental en un Curso de Economía Política, primero en la Uni- 
versidad Complutense y después en la Universidad Rey Juan Carlos, 
ambas de Madrid, habiendo sido utilizada como instrumento de estu- 
dio y trabajo durante los pasados veinticinco cursos académicos por más 
de cinco mil alumnos, que han sabido generar en el mundo universi- 
tario español un rico acervo de experiencias docentes e intelectuales 
que es preciso sacar a la luz. 

La Acción Humana ha sido uno de los éxitos editoriales más notables 
en el campo de los libros de su naturaleza. En total se han publicado 
más de venticinco ediciones y casi otras tantas reimpresiones del libro 
correspondientes a las cuatro ediciones sucesivas que el autor corrigió 
y revisó en vida, pudiendo estimarse en más de ciento cincuenta mil los 
ejemplares de La Acción Humana que se llevan vendidos hasta hoy. El 
libro se ha publicado en once idiomas distintos, inglés, alemán, italiano, 
francés, español, portugués, ruso, checo, japonés, chino y coreano, y es 
uno de los tratados más ampliamente citados, sobre todo en monografías 
y artículos especializados sobre temas de economía en general, y sobre 
metodología de la Ciencia Económica y análisis económico del socia- 
lismo en particular. 


Sugerencias 
de nuevas lecturas 


En «Mystifying the Concept of Capital - Hernando de Soto’s Misdiag- 
nosis of the Hindrance to Economic Development in the Third World» 
publicado en Independent Review, XIII, N.* 1, 2008, pp. 57-79, James 
Ahiakpor critica una tesis de Hernando de Soto. De Soto sostiene que 
la falta de desarrollo del tercer mundo es causada por la incapacidad 
de convertir capital «muerto» en capital que funcione. Muestra Ahiakpor 
que no es la falta de títulos de propiedad privada lo que caracteriza al 
tercer mundo sino la escasez de ahorro para financiar inversiones. Los 
títulos de propiedad, desde luego, no son ahorro. 


+ + + 


En «Property insurance for Coastal Residents - Governments’ “Il Wind”», 
publicado en Independent Review, XIIL, N.* 2, 2008, pp. 189-207, Jeffrey 
Pompe y James Rinehart muestran cómo las subvenciones guberna- 
mentales a personas que viven cerca de la costa producen problemas 
de riesgo moral. Explican que antes de estas subvenciones la gente que 
edificaba cerca del mar, construía casas móviles. Cuando el gobierno 
empezó a subvencionar los seguros de inundaciones y a conceder ayu- 
das en casos de emergencia, la gente buscó los lugares y la forma de 
construir de manera más arriesgada. 


+ + + 


Adrian Osvaldo Ravier en su articulo «Dos tradiciones y un debate en 
torno a la neutralidad del dinero en el largo plazo» en la Revista de Aná- 
lisis Institucional, 2008, N.* 2, contrasta las opiniones acerca de la neutra- 
lidad del dinero de la Escuela Austriaca con las de la Escuela de Chica- 
go. Muestra que para los austriacos el dinero nunca es neutral mientras 
que para los economistas de Chicago el dinero sólo tiene efectos reales 
a corto plazo siendo neutral a largo plazo. Destaca a Hume como precur- 
sor de la escuela de Chicago y a Cantillon como precursor de los austriacos. 


+ + + 


En «Solving the “Lachmann Problem” - Orientation, Individualism, and 
the Causal Explanation of Socioeconomic Order» publicado en Ameri- 
can Journal of Economics and Sociology, Vol. 67, N.° 5, pp. 827-857, Paul 
Lewis argumenta que las instituciones sociales influyen en las acciones 
humanas. Lewis habla de tres fases del subjetivismo. En la primera, la 
gente se da cuenta de que el valor de los bienes no viene determinado 
por sus caracteristicas objetivas sino porque los seres humanos los valo- 
ran. En la segunda fase, Mises sostiene que el subjetivisimo se aplica 
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por medio de la acción humana en general. En la tercera fase, Lachmann 
argumenta que los fines no están dados sino que son creados e imagi- 
nados por los seres humanos. Así, Lewis destaca la incertidumbre 
inerradicable en el mundo de la acción humana, incertidumbre que se 
reduce con la existencia de instituciones sociales que facilitan la pre- 
dicción de las acciones humanas. El problema de Lachmann consiste 
en la supuesta contradicción en su individualismo metodológico (accio- 
nes independientes imaginadas por una mente subjetiva) y la impor- 
tancia de las instituciones (acciones determinadas por las instituciones). 
La solución para Lewis es la existencia de una influencia mutua entre 
las acciones y las instituciones. 


John Broome, en un artículo publicado en Investigación y Ciencia, agosto 
2008, pp. 13-17, discute la «Etica del cambio climático». En un análisis 
utilitarista compara los beneficios de unas personas con los costes sufri- 
dos por otras. Es decir, existe una comparación interpersonal de utili- 
dades. Dado que los beneficios de las acciones estatales contra el cam- 
bio climático se manifiestan a largo plazo (en el futuro) y sus costes en 
el presente hay que aplicar una tasa de descuento que influye de for- 
ma importante en este análisis de costes y beneficios. Presenta argumen- 
tos a favor y en contra de una tasa de descuento elevada. Concluye que 
expertos filósofos deben determinar cuál sea la tasa de descuento apro- 
piada. Parece que uno de estos expertos será el propio Broome. 


+ + + 


En «Was Keynes a Liberal» publicado en The Independent Review, Vol. 13, 
N.° 2, 2008, pp. 165-188, Ralph Raico critica el mito de que Keynes era 
un liberal. Sefiala que Keynes queria rehabilitar el mercantilismo, no 
pensaba como otros liberales que el mercado conllevara fuerzas de 
autocoordinación, consideraba a los consumidores como robots y a los 
inversores como agentes sistemáticamente irracionales, despreciaba 
principios como el mantenimiento de un presupuesto estatal equilibrado, 
buscaba soluciones ad hoc, y simpatizaba con experimentos totalitarios 
de Nazis y Comunistas. 


En «Testing Times for Central Banks —Is there room for Austrian Ideas 
at the Top Table» publicado en Economic Affairs, diciembre de 2008, pp. 
36-41, Anthony Evans and Toby Baxendale comparan tres enfoques de 
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politica monetaria y sus implicaciones para los bancos centrales: el aus- 
triaco, el de Chicago, y el de Cambridge. Muestran que el enfoque 
austriaco ha resurgido últimamente en los medios y trabajos académicos. 
Argumentan que las ideas austriacas deberían tener su sitio en el actual 
debate sobre política monetaria. 


+ + + 


Lynne Kiesling, Ronald Bailey, y Fred Smith discuten en «Carbon: Tax, 
Trade, or Deregulate?» publicado en Reason, julio 2008, pp. 21- 28, posi- 
bles políticas para afrontar el desafío del cambio climático. Kiesling des- 
taca que es muy difícil privatizar el aire y, por tanto, hay que interve- 
nir. Se muestra a favor de emitir derechos de carbono. Por el contrario, 
Bailey señala que este sistema no funciona en Europa por lo que de- 
fiende impuestos sobre el carbono. A esto último se opone Fred Smith, 
quien argumenta que la solución es liberalizar el mercado en todos los 
ámbitos. A través del mercado, aumentan la riqueza, la creatividad y 
las oportunidades de adaptarse a cambios en el entorno. 


+ + + 


En el libro The Chilling Stars: A Cosmic View of Climate Change publicado 
por Icon Book, Cambridge, 2007, Henrik Svensmark y Nigel Carlder 
sostienen una hipótesis alternativa para explicar el cambio climático. No 
es sólo el factor humano el que afecta al clima, sino que también deben 
tenerse en cuenta los rayos cósmicos. 


+ + + 


En «Crisis and Responses: The Federal Reserve in the Early Stages of 
the Financial Crisis» publicado en Journal of Economic Perspectives, Vol. 
23, N.° 1, pp. 51-75, Stephen Cecchetti describe la política monetaria de 
la Federal Reserve durante la crisis subprime. Explica los nuevos pro- 
gramas que ha establecido la Fed para ayudar al sistema bancario. 
Muestra que, en principio, la Fed no queria incrementar su balance sino 
cambiar su composición a favor del sistema bancario. Cecchetti alaba 
estas medidas de rescate. 


Markus Brunnermeier en «Deciphering the Liquidity and Credit Crunch 
2007-2008» publicado en Journal of Economic Perspectives, Vol. 23, N.° 1, 
pp. 77-100, explica cómo un efecto adverso en el sistema financiero se 
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puede llegar a amplificar. Muestra que puede haber un proceso acu- 
mulativo en la inestabilidad del sistema bancario por cuatro efectos. 
En primer lugar, se deterioran los balances de los acreedores, incremen- 
tandose los márgenes y el capital se reduce. Eso lleva a ventas que de- 
primen aún más los precios. En segundo lugar, los bancos empiezan a 
atesorar dinero lo que deprime los mercados todavía más. En tercer 
lugar, puede haber corridas bancarias. Finalmente, los bancos incre- 
mentan sus reservas aunque no haría falta porque poseen deudas que 
se cancelan. El análisis de Brunnermeier puede complementar la teoría 
austriaca del ciclo para explicar cómo el sistema financiero se derrumba 
en una crisis. 


En «Reflections on Northern Rock: The Bank Run that Heralded the 
Global Financial Crisis», publicado en Journal of Economic Perspectives, 
Vol. 23, N.* 1, 2009, pp. 101-119, Hyun Song Shin analiza el balance the 
Northern Rock y concluye que el descalce de plazos fue la causa que 
provocó el fin del banco. Termina diciendo «Economists should further 
deepen their understanding of the potential benefits and costs of 
financial intermediation that uses short-term liabilities to finance long- 
term assets.» Song Shin podría leer lo que han escrito los autores 
austriacos que tienen una larga tradición en el análisis de este problema. 


+ + + 


En «The Economics of Structured Finance» publicado en Journal of Econo- 
mic Perspectives, Vol. 21, N.° 1, Winter 2009, pp. 3-25, los autores Joshua 
Coval, Jakub Jurek, y Erik Stafford, explican cómo los productos estruc- 
turados contribuyeron a la crisis subprime. Muestran que, como conse- 
cuencia de la estructuración, pequeños errores podrían tener consecuen- 
cias significativas. El error más importante fue suponer que el riesgo 
de impago no estaba correlacionado. Así, en cuanto aumentaba el pool 
de obligaciones de deuda colateralizadas (collateralized debt obliga- 
tions) disminuía el riesgo de impago de los «tranches» más altos. Se 
podría añadir al análisis de los autores que la teoría del ciclo austria- 
co explica porque el riesgo de impago ha estado correlacionado. 


En «The Rise in Mortgage Defaults» de Christopher Mayer, Karen Pen- 


ce, y Shane M. Sherlund, publicado en Journal of Economic Perspectives, 
Vol. 23, N.° 1, 2009, pp. 27-50, los autores intentan explicar el auge 


SUGERENCIAS DE NUEVAS LECTURAS 375 


inmobiliario en los Estados Unidos y el incremento en los impagos 
hipotecarios. Subrayan de acuerdo con la teoria austriaca del ciclo, la 
importancia de los bajos tipos de interés y las condiciones laxas de la 
politica crediticia. Explican el incremento en el prepago de los hipote- 
cas subprime, partiendo de la posibilidad de que mucha gente espe- 
culaba con un incremento continuo de los precios de la vivienda, de 
modo que cuando los precios dejaron de subir interrumpieron el pago 
de sus hipotecas. 


Hay varios artículos interesantes en una edición especial de Cuadernos 
de Economia, Vol. 32, N.° 88, 2009, dedicada a la crisis financiera actual. 
En el primero de ellos, con el título «Crisis económicas, innovación y 
reglas monetarias» Juan E. Castañeda Fernández y Félix F. Muñoz Pérez 
critican las reglas monetarias que utilizan los bancos centrales por ser 
demasiado expansivas. Se apoyan en la teoría austriaca del ciclo y sos- 
tienen que el ciclo económico comienza cuando se producen innovaciones 
tecnológicas acompañadas por una expansión crediticia. No obstante, 
debe señalarse que no necesariamente se plasman las malas inversio- 
nes en un sector con muchas innovaciones. Por varios motivos, las malas 
inversiones pueden producirse en otros sectores como el inmobiliario. 


En las páginas 269-282 de la misma revista, se encuentra otro artículo 
interesante: «La crisis financiera actual y la política monetaria: algu- 
nas lecciones para el futuro» de Ángel Rodríguez García-Brazales. En 
este trabajo, el autor describe cómo la crisis actual podría influir en las 
políticas de los bancos centrales que utilizan inflation targeting (o la regla 
de Taylor) o hacen uso de los dos pilares: inflación y agregados mo- 
netarios. Dado que los bancos centrales se muestran incapaces de evi- 
tar las crisis, podrían producirse los siguientes cambios en la política 
monetaria: 1) Podrían incluirse los precios de los activos en los índices 
de inflación. 2) Podría ponerse más énfasis en los agregados moneta- 
rios. 3) Podría efectuarse un análisis más detallado de la microestruc- 
tura de las operaciones de mercado abierto e interbancario. Y 4) podría 
desarrollarse una medida más completa del concepto de liquidez. 


Por último destaca el artículo «Causas de la crisis financiera en el caso 
español» de Oscar Vara en las páginas 141-58 del mismo número. Vara 
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encuentra tres condiciones para que se produzcan crisis financieras: 
1) Un sistema de dinero fiduciario y reserva fraccionara. 2) Capacidad 
de endeudamiento a corto plazo y reducción de los tipos de interés. 
Finalmente, 3) una demanda creciente en un sector económico. Expli- 
ca cómo en el caso español este sector era el inmobiliario ya que había 
un amplio porcentaje de población en edad de independizarse, la in- 
migración presionaba sobre la demanda de vivienda, y existía una po- 
lítica de suelo que lo encarecía. A esto se podría añadir la mentalidad 
típicamente española de comprar y no alquilar viviendas, y la mala 
defensa de los derechos de aquellos propietarios que alquilan sus 
inmuebles. 


En «Manipulación de resultados en la banca chilena por medio de la 
estimación de incobrables» publicado en El Trimestre Económico, Vol. 
LXXV (4), 2008, pp. 981-1016, Gustavo Genoni y Jorge Niño muestran 
que mediante una subestimación de la incobrabilidad futura, los bancos 
en Chile reducían sus provisiones por incobrabilidad y así manipulaban 
sus resultados (earnings smoothing). Los bancos podrían usar esta práctica 
también en la actualidad en todo el mundo. 


Klaus Schaeck, Marin Cihak y Simon Wolfe en «Are Competitive Ban- 
king Systems More Stable?», publicado en Journal of Money, Credit and 
Banking, 41 (4), pp. 711-734, analizan el sistema bancario de 45 países 
y muestran que la competencia aumenta la estabilidad financiera en con- 
tra del argumento que sostiene que un poder de monopolio de la banca 
aumentaría la estabilidad porque otorgaría más reservas a los bancos 
para aguantar shocks. 


Etienne Farvaque en «Do We Need a Montesquieu to Understand Cen- 
tral Bank Independence? Dimensions of Freedom and the Shape of Mo- 
netary Institutions», publicado en Moneda y Crédito, 227, 2008, pp. 117- 
136, demuestra empíricamente que las instituciones legales y políticas 
de un país influyen en el tipo de banco central que eligen. Por ejem- 
plo, un origen legal alemán influye positivamente en la credibilidad del 
banco central. 
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Finalmente, En «Retrospectives: On the definition of Economics» publi- 
cado en Journal of Economic Perspectives, Vol. 23, N.* 1, 2009, pp. 221-233, 
los autores Roger Backhouse y Steven Medema señalan que no hay 
unanimidad entre los economistas acerca de la definición de su ciencia. 
Presentan diferentes grupos opuestos de definiciones: unos se centran 
en la riqueza, otros -como es el caso de Mises— consideran la Ciencia 
Económica como el estudio de la acción humana o del comportamien- 
to humano, finalmente, un tercer grupo ven la Economía como la ciencia 
que estudia la asignación de recursos escasos. De este modo, los autores 
siguen en su artículo la obra clásica de Kirzner: The Economic Point of 
View, donde este autor analiza la evolución de la definición de Ciencia 
Económica. 
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- Walter Block, Christopher Westley y Alexandre Padilla: Internal vs. external 
explanations: A new perspective on the history of economic thought 

- Ludwig M.P. van den Hauwe: Credit expansion, the prisoner’s dilemma and free 
banking as mechanism design 

- León Gómez Rivas: Algunos antecedentes del liberalismo constitucional en España: 
El pensamiento político de la segunda escolástica 

— Fernando Herrera González: Análisis de la regulación sectorial de telecomunicaciones 
desde la perspectiva de la Escuela Económica Austriaca 


Notas 

— Jesús Huerta de Soto: Financial crisis and economic recession 

— Angel Sanz Sarte, Miguel A. Alonso y Alejandro Ruiz-Ayucar Seifert: La labor 
de tasacion de la propiedad inmobiliaria en tiempos de crisis 

- Paolo Zanotto: Lo spirito del libertinage e la genesi del capitalismo moderno. 
Riflessioni sulla «purezza quasi classica» di Benjamin Franklin 

- David Sanz Bas: La eficiencia dinámica en la economía de un campo de concentración nazi 


Documentos 
- Ludwig von Mises: La incertidumbre 
— Friedrich A. Hayek: Dos tipos de mente 


Reseñas bibliográficas 


Luis Perdices de Blas: Mises y los otros liberales 

Jesús Huerta de Soto: El Essai sur la Nature du Commerce en Général de Ricardo 
Cantillon: Nota bibliográfica 

David Sanz Bas: El método de las Ciencias Sociales de Carl Menger 


Noticias 


Sugerencias de nuevas lecturas 


VOLUMEN VI, NÚMERO 1, PRIMAVERA 2009 


Artículos 


No 


Mark Thornton: Cantillon and the rise of anti-mercantilism 

Adrián Osvaldo Ravier: Hacia un estudio multidisciplinar del proceso de globalización 
Mónica Vinje Redpath: Risks and returns in hedge funds — econometric and austrian 
economic perspectives 

Angel Martin Oro: Una critica a la teoria de los fallos el mercado desde la perspectiva 
de la Escuela Austriaca 

Marek Micuch: The economic teaching of the scholastics 


tas 


Francisco Capella: Metodología de la ciencia en general y la economia en particular 
David Howden: Money as a medium of exchange and its evolution: An elaboration 
on mengerian monetary economics 

Juan Morillo Bentué: La metodología de Milton Friedman y la predicción en la ciencia 
económica 

Jesús Huerta de Soto: El error fatal de Ben Bernanke 


Documentos 


Raymond de Roover: San Bernardino de Siena y San Antonino de Florencia. Los 
dos grandes pensadores económicos de la Edad Media 

Ludwig von Mises: El interés, la expansión crediticia y el ciclo económico 
Friedrich A. Hayek: Clases de racionalismo 


Reseñas bibliográficas 


María Blanco: Reseña de Friedrich A. Hayek: Nuevos estudios de filosofía, política, 
economía e historia de las ideas 

David Howden y Antonio Zanella: Reseña de Crash Proof: how to profit from 
the coming economic collapse 

Jesús Huerta de Soto: La influencia de La acción humana de Mises y Los fundamentos 
de la libertad de Hayek sobre la evolución del pensamiento económico y político español 


Noticias 


Sugerencias de nuevas lecturas 


10. 


NORMAS PARA EL ENVIO DE ORIGINALES 


El original y dos copias de cada texto se enviarán a Procesos de Mercado: Revista 
Europea de Economía Política, c/o Jesús Huerta de Soto, Facultad de Ciencias 
Jurídicas y Sociales, Universidad Rey Juan Carlos, Campus de Vicálvaro, 
P.2 de los Artilleros, s/n, 28032 Madrid. O bien a la dirección electrónica 
huertadesoto@dimasoft.es. 


La extensión total de los trabajos no deberá exceder normalmente de 30 páginas 
(10.000 palabras) mecanografiadas a doble espacio, incluyendo cuadros, gráficos 
y referencias bibliográficas. Se agradecerá el envío de la versión definitiva en 
soporte informático, preferentemente en formato Word tanto para el texto como 
para los gráficos. 


Cada texto deberá ir precedido de una página que contenga el título del trabajo 
y el nombre del autor o autores, junto con su dirección y teléfono. En página 
aparte se incluirá un breve resumen del trabajo de unas 150 palabras en español 
y en inglés, así como las palabras clave y los respectivos códigos del Journal of 
Economic Literature. 


El texto y símbolos que se desee aparezcan en cursiva deberán ir en ese tipo 
de letra o, en su defecto, subrayados. 


Las referencias irán al final del artículo bajo el epígrafe Referencias bibliográficas, 
ordenadas alfabéticamente por autores y de acuerdo con el siguiente orden: 
apellido y nombre (en minúsculas) del autor o autores, año de publicación (entre 
paréntesis y distinguiendo a, b, c, en caso de que el mismo autor tenga más de 
una obra citada en el mismo año), título del artículo (entre comillas), título de la 
revista a la que pertenece el artículo (en cursiva o subrayado), lugar de publicación 
(en caso de libro), editorial (en caso de libro), número de la revista, y paginas (xx- 
yy, en caso de un artículo de revista o de una contribución incluida en un libro). 
Cuando se trate de artículos o libros traducidos y se cite de acuerdo con la 
traducción, el año que debe seguir al nombre del autor será el de la edición 
original, en tanto que el año de la versión traducida figurará en penúltimo lugar, 
justo inmediatamente antes de la referencia a las páginas. 


Las notas irán numeradas correlativamente y voladas sobre el texto, incluyéndose 
su contenido a pie de página y a espacio sencillo. 


Las referencias bibliográficas que aparezcan en el texto o en las notas deberán 
hacerse citando únicamente el apellido del autor o autores (en minúsculas) y entre 
paréntesis el año y, en su caso, la letra que figure en las Referencias bibliográficas, 
así como las páginas de la referencia. 


Los cuadros y gráficos incluidos en el trabajo irán numerados correlativamente 
y deberán ser originales, incluyendo además su título y fuente. 


La Redacción de Procesos de Mercado acusará recibo de los originales a vuelta 
de correo, y la Dirección, a la vista de los informes de los evaluadores, resolverá 
sobre su publicación en un plazo no superior a seis meses desde la recepción 
del original. Esta resolución podrá venir condicionada a la introducción de 
modificaciones en el texto original. 


Los trabajos remitidos a Procesos de Mercado no podrán haber sido publicados 
O aceptados para su publicación en cualquier otro medio. 


BOLETIN DE SUSCRIPCION 


Deseo suscribirme a la revista Procesos de Mercado: 
Revista Europea de Economía Politica (2 números al año). 


Nombre (persona física, empresa o institución): 


Dirección: 


Sello y firma 


El precio de la suscripción es de 60 euros al año para las instituciones 
y 40 euros para los estudiantes que deberán remitirse mediante cheque 
nominativo a: 


OMM Campus Libros 
Universidad «Rey Juan Carlos» 
Campus de Vicálvaro 
P.* de los Artilleros, s/n 
28032 MADRID 
Tel +91:3/1:85:97 
Fax: 91 371 86 94 
Internet: ommcamp@teleline.es 


